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II

(Icke-lagstiftningsakter)

BESLUT

KOMMISSIONENS BESLUT (EU) 2020/1472
av den 20 mars 2020

om det statliga stéd nr SA.39078 — 2019/C (f.d. 2014/N) som Danmark har genomfort till formanfor
Femern A[S

[delgivet med nr C(2020) 1683]
(Endast den engelska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DETTA BESLUT
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sirskilt artikel 108.2 forsta stycket,
med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, sirskilt artikel 62.1 a,

efter att i enlighet med nimnda artiklar ha gett berérda parter tillfalle att yttra sig (') och med beaktande av dessa
synpunkter, och

av foljande skal:

1. FORFARANDE

(1)  Den 13juli 2009 godkinde kommissionen stod till finansieringen av planeringsfasen av projektet den fasta
Fehmarn Balt-forbindelsen (nedan kallat planeringsbeslutet) (2).

(2)  Efter en fas fore anmilan ldmnade de danska myndigheterna genom en skrivelse av den 22 december 2014 in en
anmalan till kommissionen i enlighet med artikel 108.3 i fordraget av finansieringsmodellen for projektet den fasta
Fehmarn Balt-forbindelsen.

(3)  Den 5juni 2014, den 5 september 2014, den 26 november 2014, den 19 januari 2015 och den 22 april 2015
mottog kommissionen fem klagomal (}) med pastdenden om att Danmark hade beviljat olagligt och oférenligt
statligt stod for planering, konstruktion och drift (nedan dven kallat projektering, anldggning och drift) av projektet
den fasta Fehmarn Bilt-forbindelsen till formén for Femern A[S och A/S Femern Landanlag (4.

(4 Den 23juli 2015 beslutade kommissionen att inte gora ndgra invindningar mot de dtgirder som Danmark hade
beviljat A/S Femern Landanleg och Femern A[S (nedan kallat beslutet) (°). Den operativa delen av det beslutet dr
uppdelad i tvd delar. I den forsta delen konstaterade kommissionen att de atgdrder som beviljats A/S Femern
Landanleg for planering, konstruktion och drift av anslutande vag- och jarnvagsforbindelserna pa land i Danmark
inte utg6r statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i fordraget. I den andra delen konstaterade kom-
missionen att dven om de dtgarder som beviljats Femern A/S for planering, konstruktion och drift av den fasta
forbindelsen var statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i fordraget skulle de dndd vara forenliga med
den inre marknaden i enlighet med artikel 107.3 b i fordraget. Den 16 september 2015 6versinde kommissionen
anliaggningsbeslutet till de klagande.

(") Statligt stod — Danmark — Statligt st6d SA.39078 (2019/C) (f.d. 2014/N) — Finansiering av projektet den fasta Fehmarn Bilt-
forbindelsen — Uppmaning enligt artikel 108.2 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt att inkomma med synpunkter
(Text av betydelse for EES) (EUT C 226, 5.7.2019, s. 5).

(%) Kommissionens beslut av den 13 juli 2009, statligt stod N 157/09 — Danmark — Finansiering av projektet den fasta Fehmarn Balt-
forbindelsen (EUT C 202, 27.8.2009, s. 1).

(}) Fran Scandlines Danmark ApS och Scandlines Deutschland GmbH (nedan kallade Scandlines), 3i Investment Plc, TT Line, Stena Line
Scandinavia AB (nedan kallat Stena Line) och Trelleborgs Hamn AB.

(*) Klagomélen registrerades hos kommissionen med nummer SA.38915 och SA.41640.

(°) Kommissionens beslut av den 23 juli 2015 i drende SA.39078 (2014/N) — Danmark — Finansiering av projektet den fasta Fehmarn
Balt-forbindelsen (EUT C 325, 2.10.2015, s. 1).
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(10)

(11

(12)

(13)

Efter att tvd parter vickt talan om ogiltigforklaring (%) ogiltigforklarade tribunalen anldggningsbeslutet i sina domar
av den 13 december 2018 (7) vad betriffar kommissionens beslut om att inte gora invindningar mot de dtgarder
som Danmark beviljat Femern A[S for planering, uppforande och drift av den fasta férbindelsen (infrastrukturen
frén kust till kust).

Tribunalen ogillade talan i 6vrigt. I synnerhet tillbakavisades s6kandens argument i frdga om kommissionens
slutsats att de dtgdrder som beviljats A/S Femern Landanlaeg for planering, uppforande och drift av anslutande
vig- och jarnvagsforbindelserna pé land i Danmark inte utgor statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i
fordraget.

De bédda klagande har overklagat domarna av den 13 december 2018 (3).

Den 24 januari och den 22 maj 2019 hade kommissionens avdelningar ett mote med de danska myndigheterna.
Kommissionens avdelningar hade telefonkonferenser med de danska myndigheterna den 12 april och den 20 juni
2019. Kommissionens avdelningar begirde kompletterande upplysningar den 26 mars, 18 april och 24 april 2019.
De danska myndigheterna limnade kompletterande upplysningar den 18 januari, 4 februari, 25 februari, 28 mars,
5 april, 7 maj, 8 maj, 16 maj, 20 maj, 28 maj och den 10 juni 2019.

Den 18 och den 25 mars 2019 hade kommissionens avdelningar ett mote med Stena Line Scandinavia AB (nedan
kallat Stena Line) respektive med Scandlines Danmark ApS och Scandlines Deutschland GmbH (nedan kallade
Scandlines). Den 4 april och den 13 maj 2019 hade kommissionens avdelningar ett méte med Naturschutzbund
Deutschland e.V. (NABU) respektive Foreningen for Svensk Sjofart (FSS). Kommissionen tog emot ytterligare
information fran berorda parter den 29 januari, 14 februari, 18 februari, 26 mars, 15 april, 16 april, 24 april,
24 maj, 29 maj, 6juni och den 7juni 2019. Kommissionen tog emot en skrivelse fran Scandlines den
29 januari 2019 och besvarade skrivelsen den 8 februari 2019. Kommissionen tog emot ytterligare en skrivelse
fran Scandlines den 20 februari 2019 som den besvarade den 13 mars 2019. Kommissionen tog emot en skrivelse
frin Stena Line den 7 februari 2019 som den besvarade den 28 februari 2019. Kommissionen tog emot en
skrivelse frdin NABU den 18 februari 2019 som den besvarade den 18 mars 2019. Kommissionen tog emot en
skrivelse fran FSS den 19 februari 2019 som den besvarade den 8 mars 2019. Kommissionen tog emot en
skrivelse fran Verband Deutscher Reeder (VDR) den 12 mars 2019 som den besvarade den 21 mars 2019. Kom-
missionen tog emot en skrivelse frin Grimaldi Group den 28 mars 2019 som den besvarade den 16 april 2019.
Kommissionen tog emot en skrivelse fran Trelleborgs hamn den 8 april 2019 som den besvarade den 9 april 2019.
Kommissionen tog emot en skrivelse frin Trelleborgs hamn den 15april 2019 som den besvarade den
2 maj 2019. Kommissionen tog emot en skrivelse frdn Aktionsbiindnis gegen eine feste Fehmarnbeltquerung
e.V. den 15 april 2019 som den besvarade den 2 maj 2019.

Genom en skrivelse av den 14 juni 2019 informerade kommissionen de danska myndigheterna om sitt beslut att
inleda ett forfarande i enlighet med artikel 108.2 i fordraget i frdga om den offentliga finansieringen av den fasta
forbindelsen (nedan kallat beslutet om att inleda forfarandet).

Kommissionens beslut om att inleda forfarandet offentliggjordes den 5 juli 2019 i Europeiska unionens officiella
tidning (°). I beslutet att inleda forfarandet uppmanade kommissionen berorda parter att inom en ménad inkomma
med sina synpunkter pd beslutet.

Den 12 juli 2019 oversinde kommissionens avdelningar tidigare synpunkter fran Scandlines av den 7 juni 2019
till de danska myndigheterna. Den 23 juli 2019 6versinde kommissionens avdelningar andra tidigare synpunkter
och kommentarer frdn Scandlines av den 28 januari 2019 och den 29 maj 2019 till de danska myndigheterna.

Scandlines begirde flera gdnger en forlingning av tidsfristen for att limna synpunkter pa beslutet om att inleda
forfarandet fram till slutet av augusti/borjan av september. Den 22 juli 2019 godkinde kommissionens avdelningar
en forlingning av tidsfristen med tio arbetsdagar, till den 20 augusti 2019, vilket kommissionens avdelningar
direfter dven beviljade Gvriga berorda parter.

Den 17 augusti 2019 vickte Scandlines talan om ogiltigforklarande av beslutet att forlinga deras tidsfrist for att
lamna synpunkter till den 20 augusti 2019 och inte till slutet av mdnaden som de hade begirt. Genom en separat
ansokan som limnades in samma dag begdrde Scandlines att tribunalens ordférande som en interimistisk atgird
skulle dlagga kommissionen att avbryta den formella undersokningen och/eller férbjuda kommissionen att anta ett
slutligt beslut eller beslut om ndgon annan form av lamplig interimistisk dtgard.

(%) Scandlines Danmark ApS och Scandlines Deutschland GmbH (nedan kallade Scandlines), och Stena Line Scandinavia AB (nedan

kallat Stena Line).

(7) Tribunalens dom av den 13 december 2018, Stena Line Scandinavia AB m.fl. mot kommissionen, T-631/15, ECLLEU:T:2018:944
och tribunalens dom av den 13 december 2018, Scandlines Danmark ApS och Scandlines Deutschland GmbH mot kommissionen,
T-630/15, ECLLEU:T:2018:942.

(%) Malet Scandlines Danmark ApS och Scandlines Deutschland GmbH mot kommissionen, C-174/19 P, och malet Stena Line
Scandinavia mot kommissionen, C-175/19 P. Bdda malen ar under behandling.

(%) Se fotnot 1.
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(15) Tribunalens ordforande avslog ansokan om interimistiska dtgdrder genom ett beslut av den

17)

(18)

(21)

(22)

(')
()
(')
)

13 september 2019 (1°). Direfter drog Scandlines tillbaka sin tillhérande talan om ogiltighetsforklaring ().

Elva berorda parter inkom med synpunkter. Branschorganisationen Danske Rederier limnade synpunkter den
16 augusti  2019. European Community Shipowners' Associations (ECSA) limnade synpunkter den
19 augusti 2019. FSS overlimnade sina synpunkter den 20 augusti 2019. Scandlines, Aktionsbiindnis gegen
eine feste Fehmarnbeltquerung e.V., NABU, Rederi Aktiebolaget Nordo-Link, Stena Line, Trelleborg Hamn AB,
Rostock Port GmbH och VDR limnade in sina synpunkter den 21 augusti 2019. De berorda parterna dr verk-
samma inom sjofartssektorn (firjerederier, hamnar och branschorganisationer) eller icke-vinstdrivna organisationer
som anser sig ha ett intresse av infrastrukturen fran kust till kust. Genom en skrivelse av den 3 september 2019
oversinde kommissionen en icke-konfidentiell version av synpunkterna frdn de elva berorda parterna till de danska
myndigheterna, som getts tillfille att bemota dem. De danska myndigheterna limnade sina kommentarer pa
synpunkterna den 4 oktober 2019 och kompletterade sina kommentarer till beslutet om att inleda forfarandet
av den 26 augusti 2019.

Den 27 juni, den 2, 5 och 9 juli, den 3 oktober, den 4, 12, 15, 19, 22 och den 25 november 2019 och darefter
den 7 och 14 januari samt den 6 februari 2020 hade kommissionens avdelningar en telefonkonferens med de
danska myndigheterna. Den 18 december 2019 hade kommissionens avdelningar ett méte i Bryssel med de danska
myndigheterna. Kommissionens avdelningar begirde kompletterande upplysningar den 8, 12 och 17 juli, den 3
och 12 september, den 4, 17, 18 och 24 oktober, den 5, 13, 25 och 27 november 2019 och dven den 7 och
9 januari samt den 3, 4, 14, 18, 19 och 28 februari 2020. Under 2019 limnade de danska myndigheterna
kompletterande upplysningar den 27 juni, den 1, 4, 5, 10, 12 och 15juli, den 21 och 27 augusti, den 13 och
26 september, den 1, 9, 11, 23, 27 och 29 oktober, den 6, 7, 11, 14, 18, 22 och 25 november, samt den 10 och
20 december. Under 2020 limnade de danska myndigheterna kompletterande upplysningar den 3, 7, 13, 15 och
21 januari, den 4, 6, 11, 12, 14, 20 och 21 februari samt den 3 mars 2020. Genom sitt meddelande av den
5 mars 2020 reviderade de danska myndigheterna den ursprungliga anmélan.

Vidare tog kommissionen emot ytterligare synpunkter frin Scandlines och Stena Line som kommissionen med
hansyn till domen i maélet Mytilinaios Anonymos Etairia — Omilos Epicheiriseon (!2) inte var skyldig att ta hdnsyn
till, eftersom dessa synpunkter limnades in for sent. Kommissionen tog emot sddana ytterligare synpunkter fran
Scandlines den 26 oktober 2019 och den 20 februari 2020. Dessa synpunkter éversandes till de danska myndig-
heterna den 4 november 2019 respektive den 28 februari 2020. De danska myndigheterna limnade in sina
kommentarer pd dessa synpunkter den 6 november 2019 respektive den 3 mars 2020. Scandlines hade en
telefonkonferens med kommissionens avdelningar den 25 februari 2020 och limnade kompletterande upplys-
ningar den 5 mars 2020. Kommissionen tog emot ytterligare synpunkter frn Stena Line den 13 december 2019.
Dessa synpunkter 6versindes till de danska myndigheterna den 23 december 2019. De danska myndigheterna
limnade in sina kommentarer pd dessa synpunkter den 8 januari 2020.

Kommissionen tog emot en skrivelse fran de danska myndigheterna den 9 september 2019 som den besvarade den
30 september 2019.

Genom en skrivelse av den 4 mars 2020 gick de danska myndigheterna med pa att detta beslut antogs och
anmaldes pa engelska.

Fortydligande angdende rickvidden for detta beslut

Den 2 augusti 2016 skickade Scandlines en skrivelse till kommissionen med en formell underrittelse dir kom-
missionen uppmanades att vidta dtgdrder i friga om vissa pastddda stodatgarder till forman for Femern A[S, som
enligt Scandlines inte hade behandlats av kommissionen i dess anlidggningsbeslut, trots att dessa tgdrder hade
tagits upp i deras klagomal.

I en skrivelse av den 30 september 2016 besvarade kommissionens avdelningar denna skrivelse. Ddr angavs att
anldggningsbeslutet gillde tvd pastddda stodatgirder, namligen icke-kommersiella jarnvagsavgifter och kostnadsfri
anvindning av statlig egendom under projektets uppforandefas. Vad betriffar de ovriga pdstddda stodatgarderna
ansdg kommissionen i enlighet med artikel 24.2 i radets férordning (EU) 2015/1589 (nedan kallad procedurfor-
ordningen) (1) att de sakforhéllanden och rittsfragor som Scandlines hinvisade till inte gav tillrdckliga skal for att
pa grundval av en prima facie-granskning kunna pévisa olagligt stod. Darfor uppmanade kommissionen Scandlines
att inkomma med eventuella synpunkter inom en ménad. Kommissionen tog emot dessa synpunkter den
30 oktober 2016.

Beslut meddelat av tribunalens ordférande av den 13 september 2019, Scandlines Danmark ApS och Scandlines Deutschland
GmbH mot kommissionen, T-566/19 R, ECLLEU:T:2019:605.

Beslut av den 27 november 2019, Scandlines Danmark ApS och Scandlines Deutschland GmbH mot kommissionen, T-566/19,
ECLLEU:T:2019:839.

Domstolens dom av den 11 december 2019, Mytilinaios Anonymos Etairia — Omilos Epicheiriseon mot kommissionen, C-
332/18 P, ECLLEU:C:2019:1065, punkterna 126-127.

Rédets forordning (EU) 2015/1589 av den 13 juli 2015 om genomférandebestimmelser for artikel 108 i férdraget om Europeiska
unionens funktionssitt (EUT L 248, 24.9.2015, s. 9).
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(23)  Den 12 december 2016 vickte Scandlines talan om ogiltigforklaring av skrivelsen av den 30 september 2016 (4.
Samma dag vickte de dven talan mot kommissionen f6r underldtenhet att vidta atgarder med anledning av deras
klagomal (1%).

(24) Den 30juli 2018 oversinde Scandlines en andra skrivelse med en formell underrittelse (1°) och uppmanade
kommissionen att faststdlla sin standpunkt i frdga om de oOvriga péstddda stoddtgirderna enligt Scandlines syn-
punkter av den 30 september 2016. Den 28 september 2018 antog kommissionen ett beslut (nedan kallat 2018
ars beslut) (7) och bekriftade att de statliga garantierna till {6rmén for A/S Femern Landanlag och de statliga ldnen
till formén for Femern A/S och A[S Femern Landanleg samt det péstidda olagliga stod som beviljats utover
planeringsbeslutet i form av skatteformaner inte var olagligt statligt stod. I samma beslut konstaterade kommis-
sionen att det pastddda olagliga stodet till Femern A/S i form av kapitaltillskott ar forenligt med den inre mark-
naden enligt artikel 107.3 b i fordraget, eftersom det ar statligt stod som inte omfattas av planeringsbeslutet. Den
4 januari 2019 vickte Scandlines talan om ogiltigforklaring av detta beslut ('9).

(25)  Den 13 december 2018 beslutade tribunalen att avvisa talan om ogiltigforklaring av kommissionens skrivelse av
den 30 september 2016 och talan om underldtenhet att vidta dtgidrder (1°). Scandlines 6verklagade beslutet att
avvisa deras talan om ogiltigforklaring (20).

(26) 1 beslutet om att inleda forfarandet drog kommissionen tillbaka 2018 drs beslut i den del som avser de dtgirder
som beviljats Femern A[S for planering, konstruktion och drift av den fasta forbindelsen. Dessa atgarder ingér
ddrfor i bedomningen i detta beslut.

(27)  Som konstateras i beslutet om att inleda forfarandet omfattar detta forfarande dven alla dtgirder som ir relevanta
for planeringsfasen av det projekt som beror den fasta forbindelsen.

(28)  Detta beslut beror inte de dtgarder till forman f6r A/S Femern Landanlaeg som ar relevanta for finansieringen av
anslutande forbindelser pd land, vilket ocksa forklaras i beslutet om att inleda forfarandet. Det omfattar inte heller
andra eventuella dtgarder 4n dem som anges i avsnitt 2.4 som har beviljats eller pastds ha beviljats av Danmark till
Femern A[S, A[S Femern Landanleg, Sund & Balt Holding A/S eller till ndgot annat nirstdende foretag.

(29)  Den 6 november 2017 limnade Scandlines in ytterligare ett klagomdl om péstddda olagliga och oférenliga stod-
atgarder som hade anvints for att finansiera verksamhet i Femern A/S som pdstods vara relaterad till sdljfrimjande
atgarder och marknadsforing av den fasta forbindelsen (nedan kallade saljframjande dtgdarder/marknadsforingsverk-
sambhet/informationsverksamhet). De atgirder som avsdgs i den skrivelsen inkluderades i rickvidden for beslutet
om att inleda forfarandet och bedéms darfor i det har beslutet.

2. BESKRIVNING AV PROJEKTET OCH ATGARDERNA
2.1 Projektet den fasta Fehmarn Bilt-férbindelsen

(30)  Projektet den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen bestdr av infrastruktur frdn kust till kust och anslutande vig- och
jarnvagsforbindelser pa land.

(31) Den fasta forbindelsen kommer att konstrueras som en nedsankt tunnel mellan Redby pé 6n Lolland i Danmark
och Puttgarden i Tyskland. Den kommer att bli ungefdr 19 kilometer lang och kommer att bestd av en elektrifierad
dubbelsparig jarnvdg och en fyrfilig motorvdg med harda vigrenar.

(32) De danska anslutande landforbindelserna omfattar den befintliga jarnvagsforbindelsen mellan Ringsted och Redby
pa ca 120 km, som 4gs av Banedanmark, som ér den statliga jarnvagsinfrastrukturforvaltaren. Hela jarnvagsavsnit-
tet frdn Ringsted till Rodby kommer att elektrifieras och utrustas med ett nytt signalsystem enligt ERTMS (2!) niva
2. De danska anslutande landforbindelserna kommer ockséd att omfatta de miljoforbattringar och uppgraderingar
som kravs av den befintliga motorvigsinfrastrukturen pd Lolland, dvs. den befintliga E47-motorvigen mellan
Rodbyhavn och Sakskebing. Slutligen kommer det befintliga enspdriga jarnvigsavsnittet mellan Vordingborg
och Redby att byggas ut till ett dubbelspérigt jarnvigsavsnitt.

(33)  Syftet med projektet den fasta Fehmarn Bilt-forbindelsen dr att forbattra transportforhallandena for passagerare och
varor mellan de nordiska linderna och Centraleuropa. Projektet den fasta Fehmarn Bilt-forbindelsen kommer att
medfora en rad andra positiva effekter i friga om miljopaverkan, sysselsittning, regional utveckling, forbattring av
handelsvillkor och en allmén forstdrkning av transportsektorn. I kombination med Oresundsforbindelsen mellan
Danmark och Sverige, som har varit i drift sedan juli 2000, kommer projektet den fasta Fehmarn Balt-férbindelsen
att innebdra en avsevdrd forbattring av en av de viktigaste landbaserade transportkorridorerna som forbinder

(%) Mélet Scandlines Danmark ApS och Scandlines Deutschland GmbH mot kommissionen, T-890/16, ECLLEU:T:2018:1004.

() Malet Scandlines Danmark ApS och Scandlines Deutschland GmbH mot kommissionen, T-891/16, ECLLEU:T:2018:1003.

(%) Denna skrivelse registrerades som SA.51981.

(7) Kommissionens beslut av den 28 september 2018 om statligt stod SA.51981 (2018/FC) — Danmark — Klagomal om pastétt olagligt
stod till Femern A/S och Femern Landanleg A/S (EUT C 406, 9.11.2018, s. 1).

(*%) Malet Scandlines Danmark ApS och Scandlines Deutschland GmbH mot kommissionen, T-7/19, pdgdende.

(%) Tribunalens beslut av den 13 december 2018, Scandlines Danmark ApS och Scandlines Deutschland GmbH mot kommissionen, T-
890/16, ECLLEU:T:2018:1004 och T-891/16, ECLLEU:T:2018:1003.

(*%) Malet Scandlines Danmark ApS och Scandlines Deutschland GmbH mot kommissionen, C-173/19 P, pagdende.

(*") Det europeiska trafikstyrningssystemet for tg.
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Skandinavien med Centraleuropa. Projektet den fasta Fehmarn Bilt-forbindelsen erkindes ocksd av kommissionen
som ett prioriterat projekt inom ramen for TEN-T. Det dr dessutom ett i forvdg identifierat projekt” som anges i
bilaga I del 1.2 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1316/2013 (??).

(34) 1 sitt svar pd beslutet om att inleda forfarandet tillade de danska myndigheterna att den formella planeringen av
projektet den fasta Fehmarn Bilt-forbindelsen inleddes redan 1991 ndr de danska myndigheterna ingick avtalet
med den svenska regeringen om att bygga en fast forbindelse 6ver Oresund (nedan kallad Oresundsforbindelsen) ().
Enligt artikel 21 i avtalet mellan Danmark och Sverige om Oresundsforbindelsen férklarade den danska regeringen
sig beredd att arbeta for att en fast forbindelse 6ver Fehmarn Bilt skulle komma till stdnd under f6rutsittning att
hansyn till miljo och ekonomi kunde tillgodoses. Under perioden mellan 1991 och undertecknandet mellan
Danmark och Tyskland 2008 genomférde de danska och tyska regeringarna ett antal forundersokningar av
projektet den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen.

(35)  Enligt artikel 1 i avtalet mellan Danmark och Tyskland om den fasta forbindelsen 6ver Fehmarn Balt (nedan kallat
Fehmarn Balt-avtalet) (**) har Danmark ensamt ansvar och bér hela risken for finansieringen av den fasta forbin-
delsen 6ver Fehmarn Bilt-sundet och for uppgraderingen av de danska anslutande landférbindelserna. Tyskland
ansvarar for att finansiera och uppgradera de tyska anslutande forbindelserna pé land.

(36)  Vid tidpunkten for 2014 &ars anmalan uppskattade de danska myndigheterna att de totala kostnaderna for pro-
jekteringen och anldggningen av den fasta forbindelsen skulle motsvara 54,9 miljarder danska kronor i 2014 &rs
priser (7,4 miljarder euro (*°)). Kostnaderna i samband med projektering och anldggning av uppgraderingen av de
danska landf6rbindelserna motsvarade 9,5 miljarder danska kronor i 2014 drs priser (1,3 miljarder euro). Samman-
taget uppgick beloppet till 64,4 miljarder danska kronor (8,6 miljarder euro) for hela projektet (projekteringsverk-
samhet, anldggningskostnader, reserver och andra arbeten med bade den fasta forbindelsen och anslutande for-
bindelser pé land). For att bemota de tvivel som togs upp i beslutet om att inleda forfarandet reviderade de danska
myndigheterna sin anmalan och uppdaterade de uppskattade projekterings- och anldggningskostnaderna for den
fasta forbindelsen. Uppdateringen beskrivs ndrmare i avsnitt 5 i detta beslut.

(37)  Kommissionen har beviljat samfinansieringsbidrag pd sammanlagt 205 miljoner euro frdn perioden 2007-2013 f6r
projekteringsverksamheten i projektet den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen. Denna period forlingdes senare till
2015. Projektet hade ocksa tagits med i forteckningen over forslag som valts ut for att erhélla ekonomiskt EU-stod
inom ramen for Fonden for ett sammanldnkat Europa (FSE) — Transportsektorn (2%). De danska myndigheterna
angav att under perioden 2007-2015 hade projektet i sjdlva verket tagit emot 181 miljoner euro for den fasta
forbindelsen. Femern A[S har fitt dtaganden om stod frin FSE under perioden 2017-2020 till ett belopp av
589 miljoner euro. De danska myndigheterna forklarade att Femern A[S for ndrvarande har utnyttjat belopp pa
ungefir 7 miljoner euro.

(38) I september 2005 bildade det statsigda foretaget Sund & Belt Holding A[S foretaget Femern A[S som ett heldgt
dotterforetag. Direfter blev Femern A/S ett dotterforetag till A/S Femern Landanlag (?7), som ocksé ar ett dotter-
foretag till Sund & Belt Holding A/S.

(39) P4 grundval av projekteringslagen (*%) utsdg den danska transportministern Femern A/S till ansvarig for projekte-
ringen av projektet rorande den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen. Darfor har Femern A[S gjort olika studier och
forberedelser infor anldggningen av forbindelsen, framfor allt analyser och utvarderingar av miljomassiga, tekniska
och sikerhetsrelaterade aspekter och forberedelser for upphandlingsforfarandena for att slutfora projektet. Femer-
n A/S gjorde ocksd de nodvindiga utredningarna och forberedelserna for att skapa den framtida byggplatsen i
Radbyhavn. Slutligen ansvarar Femern A/S for informationsverksamhet som foretaget ska bedriva i samarbete med
kommunerna (%9).

(*?) Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1316/2013 av den 11 december 2013 om inrdttande av Fonden for ett
sammanldnkat Europa, om dndring av forordning (EU) nr 913/2010 och om upphdvande av férordningarna (EG) nr 680/2007
och (EG) nr 67/2010 (EUT L 348, 20.12.2013, s. 129).

(*’) Internationell 6verenskommelse av den 23 mars 1991 mellan den danska och den svenska regeringen.

(**) Avtalet undertecknades den 3 september 2008 och ratificerades av Danmark och Tyskland 2009.

(*°) Danmark tillimpar en ldst vixelkurs i forhdllande till euron, med en centralkurs pad 746,038 danska kronor per 100 euro. Denna
vixelkurs tillimpas i hela detta beslut vid berdkningen av det ungefdrliga virdet i euro.

(*%) Se kommissionens genomférandebeslut C(2015) 5274 av den 31 juli 2015 om att uppritta en forteckning 6ver forslag som valts
ut for att erhélla ekonomiskt EU-stod inom ramen for fonden for ett sammankopplat Europa (FSE) — Transportsektorn, efter den
inbjudan att inkomma med férslag som publicerades den 11 september 2014 pa grundval av det flerdriga arbetsprogrammet, och
C(2017) 8803 av den 5 januari 2018 om att uppritta en forteckning over forslag som valts ut for att erhdlla ekonomiskt EU-stod
inom ramen for fonden for ett sammankopplat Europa (CEF) — Transportsektorn, efter den inbjudan att inkomma med forslag som
publicerades den 8 februari 2017 pé grundval det flerdriga arbetsprogrammet.

(*’) A[S Femern Landanleg bildades den 16 november 2009.

(*%) Lov om projektering af fast forbindelse over Femern Balt med tilherende landanleg i Danmark (lov nr. 285 af 15.4.2009).

(*) Forklarande anmarkningar till projekteringslagen, 17 december 2008.
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(40)  Finansieringen av planeringsfasen anmaldes till kommissionen i enlighet med artikel 108.3 i fordraget den
16 mars 2009 med hdnsyn till rittssikerheten. Den 13 juli 2009 beslutade kommissionen att inte gora invand-
ningar mot finansieringen av planeringsfasen (*%) och konstaterade att Femern A/S agerade som en offentlig
myndighet under planeringsfasen och att eventuellt stod inte omfattades av artikel 107.1 i fordraget. Eftersom
kommissionen dock inte kunde utesluta att det offentliga stodet for planeringsfasen kunde omfatta statligt stod till
den framtida operatoren av den fasta forbindelsen gjorde den ocksd en bedomning av de anmilda dtgardernas
forenlighet och konstaterade att de kunde anses vara forenliga.

(41)  Den 28 april 2015 antog det danska folketinget lov om anleg og drift af en fast forbindelse over Femern Belt med
tilherende landanleg i Danmark (nedan kallad anldggningslagen) (*'). Anlaggningslagen innehaller ocksd den rittsliga
grunden for den framtida driften av den fasta forbindelsen. Anldggningslagen tridde i kraft den 6 maj 2015.

(42)  Den 6 februari 2019 tog Femern A[S emot det undertecknade tyska administrativa godkidnnandet av planen for
den fasta forbindelsen frin de tyska myndigheterna. Efter det tyska administrativa godkdnnandet av planen gav det
danska folketinget den 26 mars 2019 Femern A/S tillstdnd att pdborja det forsta, specificerade anldggningsarbetet
for den fasta forbindelsen pé den danska sidan. Femern A[S har ndrmare bestimt uppmanats att férhandla fram de
nodvindiga avtalen med uppdragstagare for att kunna inleda f6ljande verksamhet: uppférande av tillverknings-
anldggning for tunnelelement, inrittande av en arbetshamn, uppforande av tunnelportalen pa den danska sidan,
inrdttande av boende- och administrationsanldggningar och sikerstillande av att den berérda uppdragstagaren
inleder upphandlingen av sdrskild marin utrustning och genomfér mindre forberedelser.

2.2 Den fasta forbindelsen

(43)  Genom anldggningslagen utsdgs Femern A/S till dgare av den fasta forbindelsen (*?), med det enda syftet att forvalta
anldggningen, driften och finansieringen av forbindelsen (*%). Som sddant kommer foretaget ocksd att vara infra-
strukturforvaltare over jarnvagsforbindelsen i den fasta forbindelsen. Enligt anldggningslagen far Femern A/S ta ldn
och anvinda andra finansieringsinstrument i samband med planeringen, anldggningen och driften av den fasta
forbindelsen.

(44)  Femern A[S fir finansiera den fasta forbindelsen med ldn som har tagits upp pa den internationella finansmark-
naden. Den danska staten far utfirda en statlig garanti for dessa ldn. Som ett alternativ fir Femern A[S finansiera
projektet genom statliga ldn.

(45)  Femern A/S kommer att ha rdtt att ta ut vigtullar av anvindarna av viaginfrastrukturen pa den fasta forbindelsen.
Transportministern kommer att faststilla nivin pd dessa avgifter och principerna for att justera avgifterna (>4).
Femern A[S fir enbart dndra befintliga allminna rabattsystem och infora nya rabattsystem sd linge detta inte
vasentligt paverkar den betalningsnivd som transportministern har faststallt. Foretaget kommer ocksé att ha ratt till
jérnvagsavgifter for anvdndningen av jarnvégsforbindelsen i den fasta forbindelsen. Aven de avgifterna kommer att
faststillas av transportministern (*°). Den valda utformningen innebar att vigtullarna och jirnvigsavgifterna till-
sammans kommer att ticka drifts- och underhéllskostnaderna for den fasta forbindelsen och anslutande jarnvigs-
forbindelserna pé land samt kostnaderna for rantebetalningar och amorteringar pa 1an som ror de skulder som har
uppstatt under planeringen och anldggningen av projektet den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen.

(46)  Genomforandet av anliggningsarbetena med den fasta forbindelsen dr 6ppet for alla potentiella foretag pé lika och
icke-diskriminerande villkor eftersom Femern A/S har anvint offentliga upphandlingsforfaranden i enlighet med
lagen om offentlig upphandling for tilldelningen av alla anldggningskontrakt.

2.3 Anslutande danska vig- och jirnvigsforbindelser (*°)

(47)  A/S Femern Landanlag har utsetts for att handha anldggningen och driften av de danska anslutande forbindelserna
pa land (*). Anldggningen och driften av anslutande jarnvigsforbindelserna pa land kommer att genomforas av
Banedanmark for den danska statens rakning och med finansiering av A/S Femern Landanlag. Banedanmark, som
ar den danska jarnvagsinfrastrukturforvaltaren, ansvarar for alla kostnader som ror driften av den danska jarn-
vagsinfrastrukturen, inklusive jarnvigsférbindelserna pa land. Den noédvindiga uppgraderingen av de anslutande
vagforbindelserna pa land kommer att genomforas av det danska Vejdirektoratet for den danska statens rakning
och med finansiering av A[S Femern Landanleg. Vigforbindelserna pa land kommer att ingd i det allmédnna danska
vaginfrastrukturnitet som finansieras, drivs och underhdlls av Vejdirektoratet.

30) Se fotnot 2.

(%)

(*!) Lag nr 575 av den 4 maj 2015.

(*) Se § 38 i anldggningslagen.

(**) Se §§ 1 och 5 i anldggningslagen.

(**) Se § 42 i anldggningslagen.

(*°) Se § 41 i anldggningslagen.

(*%) De tyska anslutande forbindelserna pa land omfattas inte av detta drende.

(*’) Se § 2 i anldggningslagen. Se dven skdl 32 for en beskrivning av de anslutande forbindelserna péd land.
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(48)  Den befintliga dubbelspdriga jarnvigen frdn Ringsted till Vordingborg och den befintliga enkelspdriga jarnvigen
fran Vordingborg till Redby, inklusive det nya signalsystem som installeras pd denna stracka, 4gs av Banedanmark.
A[S Femern Landanleeg kommer att dga det nya spdravsnittet frin Vordingborg till Redby, inklusive det nya
signalsystem som installeras pa det nya spdret, samt installationerna for elektrifiering av hela striackan fran Ringsted
till Rodby.

(49) A/S Femern Landanleg och Banedanmark delar dgandet av de anslutande danska jirnvigsforbindelserna pa
land (*%). Eftersom det kommer att vara tekniskt svért att sirskilja dgandeskapet av jdrnvigsanldggningarna pé
land, kommer det att ske ett utbyte av mark mellan Banedanmark och A/S Femern Landanleg sd snart anldgg-
ningen ar slutford (*?).

(50)  Staten kommer att behalla dganderitten till de danska anslutande vigforbindelserna pa land.

(51)  A[S Femern Landanlag far finansiera de anslutande forbindelserna pd land med 18n som har tagits upp pd den
internationella finansmarknaden. Den danska staten far utfirda en statlig garanti for dessa ldn. Som ett alternativ
far A/S Femern Landanlag finansiera de anslutande forbindelserna pa land med statliga ldn.

(52) Femern A/S kommer att betala utdelning till A/S Femern Landanlag. A/S Femern Landanleg kommer att anvidnda
utdelningarna for att betala av sin skuld for de ldn som har behovts for att finansiera kostnaderna for planering,
anldggning, underhall och aterinvesteringar i samband med anldggningen av viagférbindelsen pa land.

(53) I enlighet med de allméinna principerna i Danmark kommer det inte att tas ut nigra anvindaravgifter for anvand-
ningen av de anslutande danska vagforbindelserna pa land.

2.4 Atgirder som har beviljats eller pastis ha beviljats Femern A/S

(54) I beslutet om att inleda forfarandet uttrycktes tvivel pa att flera av de anmilda och péstadda stoddtgirder som
beskrivs nedan var statligt stod och var forenliga med den inre marknaden.

2.4.1 Kapitaltillskott

(55)  De danska myndigheterna anmalde kapitaltillskott pd 500 miljoner danska kronor (67,0 miljoner euro) fran stats-
dgda Sund & Balt Holding A/S till Femern A/S som gjordes 2005 och 2009. Syftet med dessa kapitaltillskott var
att bilda Femern A[S for att genomféra den danska delen av forberedelsearbetet och studierna i samband med
projektet den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen (*°). Som anges i beslutet om att inleda forfarandet anser Scandlines
att Sund & Belt Holding A[S genomforde ytterligare kapitaltillskott under samma period och att dessa eventuellt
overskred det belopp som hade godkidnts enligt anldggningsbeslutet med minst 10 miljoner danska kronor
(1,3 miljoner euro).

2.4.2 Statliga garantier

(56)  Beslutet om att inleda forfarandet omfattade ocksd den statliga garantimodell som de danska myndigheterna hade
anmalt. Modellen omfattar statliga garantier for ldn eller andra finansieringsinstrument som Femern A/S har tagit
upp pa de internationella finansmarknaderna for att finansiera planeringen, anldggningen och driften av den fasta
forbindelsen (*1).

(57) Enligt § 7, stk. 3 och 5 i projekteringslagen omfattas Femern A/S av en statlig garanti som ticker Femern A[S
skyldigheter i samband med ldn och andra finansieringsinstrument som har anvints for att finansiera férberedelser,
utredning, projektering och andra nddvindiga atgirder som ror den fasta forbindelsen.

(58)  Enligt § 4, stk. 2 i anldggningslagen omfattas Femern A[S av en statlig garanti som ticker Femern A[S skyldigheter
i samband med lan och andra finansieringsinstrument som har anvints for att finansiera och refinansiera planering,
anldggning, drift och andra nodvandiga arrangemang for anldggning och drift av den fasta forbindelsen.

(59) I likhet med andra offentliga foretag som tar upp ldn som ticks av en statlig garanti kommer Femern A/S att
behova betala en garantipremie till den danska staten. Enligt anmilan 2014 uppgdr denna premie till 0,15 % per dr
av den utestdende skuld som garantin ticker.

(60) Den statliga garantin ticker Femern A[S skyldigheter i samband med ldn och andra finansieringsinstrument som
har anvints for att finansiera och refinansiera planering, anldggning, drift och andra nodvindiga arrangemang for
planering, anliggning och drift av den fasta forbindelsen.

(61)  Staten kan ocksd besluta att garantera andra finansiella avtal som Femern A[S har ingdtt och som anvinds i
samband med finansieringen av projektet (t.ex. swappar) (*). De danska myndigheterna forklarade att den danska
staten skulle kunna erbjuda garantier for derivattransaktioner. Sddana garantier gor det mojligt for Femern A[S att
fa lagre rantor pd sina derivat, eftersom motparten inte stills infor risken for att Femern A/S kommer att underlita
att uppfylla de dtaganden som foljer av derivatavtalet. Om Femern A[S mdste stilla sikerhet for sidana derivat kan
de pa liknande sitt ocksd utnyttja dessa garantier.

(*%) Se § 39 i anldggningslagen.

(*%) Baserat pd virdet av Banedanmarks respektive A/S Femern Landanlags tillgangar.
(*0) Enligt § 6 i lagen om Sund och Belt.

(*1) Se § 7, stk.3 och 5 i projekteringslagen och § 4, stk. 2 i anldggningslagen.

(*?) § 4, stk. 2 tillsammans med § 1 i anldggningslagen.
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(62)  Slutligen omfattar garantin andra finansiella dtaganden som Femern A[S har gjort i samband med anldggnings-
fasen (+3).

(63) Den statliga garantin kan endast anvindas for att ticka lan som Femern A[S tar upp for att finansiera den fasta
forbindelsen. Som foretag for sarskilt andamal kan Femern A[S inte ta upp 1an for eller engagera sig i ndgon annan
verksamhet dn finansiering, planering, anliggning och drift av den fasta forbindelsen.

(64) Som anges i beslutet om att inleda forfarandet havdade de klagande att den statliga garantin innebar att Femer-
n A[S har samma kreditbetyg som den danska staten (AAA), vilket betyder att foretaget kan fa finansieringsvillkor
for sina ldn som dr avsevart mycket béttre 4n vad som annars finns tillgingligt pd den finansiella marknaden.
Dessutom hivdar de att projekteringslagen och anliggningslagen verkar innebira att de statliga garantierna ar
obegransade i frdga om tid och belopp och i sjilva verket utesluter mojligheten att Femern A/S gér i konkurs.
Dessutom uppfyller de inte ndgra av de villkor som anges i tillkinnagivandet om garantier (*) och som kan
utesluta forekomsten av statligt stod.

(65) De klagande hdvdade ocksd att varje gdng Femern A[S ingdr ett nytt finansiellt avtal beviljas en ny garanti, vilket
omfattar en ny stoddtgird for sirskilda dndamal.

2.4.3 Statliga ldn

(66)  Nar det giller den anmadlda finansieringsmodellen har Femern A[S ocksé ritt att f3 statliga 1an som en alternativ
metod for att fa fram finansiering (+°). De danska myndigheterna angav att rantan pd de statliga ldnen motsvarar
statens egna ldnevillkor (*¢) med en ytterligare ldnemarginal pa 0,15 % enligt 2014 &rs anmélan.

(67)  Som anges i beslutet om att inleda forfarandet hivdade de klagande att planeringsbeslutet inte godkinde statligt
stod i form av statliga ldn. De klagande menade att finansministern hade gatt vidare med att bevilja statliga lén och
denna typ av stod till ett mycket hogre belopp dn vad som hade godkints i planeringsbeslutet. Enligt de klagande
hade staten under projektets planeringsfas beviljat 1an till Femern A/S och A[S Femern Landanlag pd sammanlagt
533 miljoner euro (*¥). De danska myndigheterna angav att den ursprungliga planeringsbudgeten pa 194 miljoner
euro hojdes 2010, 2011 och 2013 till en sammanlagd budget pd 684 miljoner euro (2008 &rs priser), varav
534 miljoner euro gillde planeringen av den fasta forbindelsen (resten gillde de anslutande forbindelserna pé land).
Femern A[S tog upp statliga ldn for att ticka dessa utgifter. Dessa budgetjusteringar godkindes av det danska
folketingets finansutskott.

(68)  Vidare hdvdade de klagande att de statliga ldnen inte har ndgon faststilld aterbetalningsperiod och alltsd ir
obegransade i tid. Utan en sddan period kan Femern A[S fortlopande skjuta upp aterbetalningen av de ursprungliga
lanen genom att successivt ta upp nya lan for att refinansiera de forsta lanen.

(69) I november och december 2018, nir anlidggningsbeslutet fortfarande var giltigt, fick Femern A/S statliga lan till ett
nominellt virde av 7,4 miljarder danska kronor (1,0 miljard euro) for att sikerstilla den nédvindiga finansieringen
for att inleda anldggningsfasen. Dessa ldn betalades ut under perioden november 2018-april 2019.

(70)  De klagande hivdade ocksd att varje gdng Femern A[S tar ett nytt statligt ldn beviljas en ny dtgard, vilket medf6r en
ny stodatgird for sarskilda andamal.

Lin till sdlifrimjande &tgirder/marknadsforingsverksamhet/informationsverksamhet

(71)  Som beskrivs i beslutet om att inleda forfarandet hiavdade Scandlines att Femern A[S hade genomfort en rad olika
sdljffrimjande atgdrder och marknadsforingsatgdrder (+3), antingen pd egen hand eller via uppdragstagare, konsul-
ter (+) och direkta leverantorer. Scandlines menade ocksd att eftersom Femern A[S for ndrvarande inte har ndgon
annan inkomstkalla d4n EU-finansiering var finansieringen av denna typ av verksamhet statligt stod, vilket skulle
vara olagligt och oforenligt. Alternativt borde det berorda pastddda stodet betraktas som missbruk av det stod som
hade godkints enligt planeringsbeslutet.

(*) § 4, stk. 4 tillsammans med § 1 i anldggningslagen.

(* Kommissionens tillkinnagivande om tillimpningen av artiklarna 87 och 88 i EG-fordraget pé statligt stod i form av garantier
(EUT C 155, 20.6.2008, s. 10).

(*) Se § 7, stk.4 i projekteringslagen och § 4, stk. 3 i anlidggningslagen.

(*6) Faststidlls pd den dag da lanet beviljas och baserat pa de tillimpliga marknadsvillkoren vid den tidpunkten.

() Enligt Scandlines hojdes det ursprungliga beloppet pd 187 miljoner euro fyra ganger fram till 2013.

(*) T.ex. drift av en pressavdelning och tvd informationscentrum (i Redbyhavn och i Burg pd den tyska 6n Fehmarn) och en
videokanal, organisering av och deltagande i tivlingsevenemang, informationsinsatser, publiceringar i medier och pa webbplatser,
utarbetande och spridning av vetenskaplig information till producenter, bearbetningsforetag och marknadsforare, konsumentinrik-
tade reklamkampanjer, sponsring av maraton och fotbollsturningar.

(*%) T.ex. avtal om "overvakning av mediebevakning” (2014), avtal om marknadsforingshantering och konsulttjanster (2017).
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(72) 1 detta avseende hade de danska myndigheterna inom ramen for det prelimindra undersokningsforfarandet angett
att Femern A[S informationsverksamhet ingér i dess uppdrag i enlighet med definitionen i den rattsliga ram som
styr dess verksamhet som offentligt dgt foretag, for transportministeriets rikning. Ndr staten genomfor sd stora
infrastrukturprojekt dr de berorda offentliga enheterna skyldiga att ge brett riktad information till allménheten, sd
att invdnarna vet vad infrastrukturprojektet handlar om, hur lang tid anldggningsfasen kommer att ta, samt vilka
fordelar som statens beslut om att uppféra infrastrukturen kommer att innebdra. Darfor ansdg de danska myn-
digheterna att denna verksamhet ingér i statens offentliga uppdrag att informera sina invanare och att den inte ska
betecknas som siljfrimjande dtgirder och marknadsféring, eftersom driften av den fasta forbindelsen i detta skede
ligger langt fram i tiden. Finansieringen av denna verksamhet skulle darfor inte vara statligt stod. Vidare forklarade
de danska myndigheterna att for dren 2014 och 2015 finansierades informationsverksamheten delvis med EU-
medel via kommissionens TEN-T-program och delvis med statliga lan. Under 2014 fick verksamheten full EU-
finansiering (50 % av kostnaderna), och 2015 fick verksamheten en begrinsad EU-finansiering. Femern A[S har inte
tagit emot EU-finansiering for informationsverksamheten 2016. Under 2016 har den verksamheten — i likhet med
ovrig verksamhet inom Femern A[S — finansierats med statliga ldn. Under 2017 har Femern A/S tagit emot EU-
finansiering fran FSE-programmet, vilket innebir att informationsverksamheten finansierades delvis av EU och
delvis av statliga lan.

2.4.4 Sdrskilda skattedtgarder

(73) 1 beslutet om att inleda forfarandet konstaterades vidare Scandlines farhdgor om att Femern A[S omfattas av en
sdrskild skatteordning enligt dansk skattelagstiftning som ursprungligen inférdes genom projekteringslagen.

2441 Forlustutjamning framat

(74)  Enligt § 9 i projekteringslagen medgavs Femern A[S forlustutjgmning framat, utan begrinsningar. Till en bérjan var
detta forenligt med de regler som ir tillimpliga pa foretag i allmdnhet i Danmark. Den 1 januari 2013 infordes
dock en begriansning i den danska skattelagen (°°) av beloppet for tidigare utjamnade forluster (°!) som far dras av
under ett enskilt ar. Denna bestimmelse innebir att dven om ritt till forlustutjamning framat inte var tidsbegrin-
sad, var beloppet for de forluster som fir utjdmnas till senare ar och dras av fran intdkter under efterfoljande ar
begransat till 7,5 miljoner danska kronor (*?) (1,0 miljoner euro) per &r. Om en forlust kvarstdr kan den endast dras
av upp till 60 % av den beskattningsbara vinst som 6verskrider 7,5 miljoner danska kronor. Enligt de sarskilda
bestimmelserna i projekteringslagen var denna begrinsning dock inte tillimplig pd Femern A[S, som behdll ritten
till obegransad forlustutjgmning framdt. Denna ritt upphavdes vid utgdngen av 2015 (*3).

(75) I samband med det prelimindra utredningsforfarandet uppgav de danska myndigheterna att Femern A[S inte hade
ndgon faktisk finansiell férdel under perioden 2013-2015, eftersom denna &tgiard i praktiken endast kunde
utnyttjas i senare faser av projektet, dvs. nir projektet skulle generera beskattningsbar vinst. Vidare forklarade
de danska myndigheterna att Femern A[S under den hidr perioden anvinde alla forluster for att sinka den beskatt-
ningsbara inkomsten pd koncernniva under samma rakenskapsdr. Andra danska foretag i en koncern hade kunnat
gora samma sak i enlighet med de allminna skattereglerna.

2.44.2 Avskrivning av tillgdngar

(76) 1 enlighet med §§ 12 och 13 i lagen om Sund och Bealt (°#) faststdlldes den drliga avskrivningstakten for tillgang-
arna i de foretag som tillhérde Sund & Belt, t.ex. Femern A/S, till 6 % av de ursprungliga forvirvskostnaderna. De
sammanlagda anldggningskostnaderna for den fasta forbindelsen skulle betraktas som ursprungliga forvarvskost-
nader. Detta innebir att en enda avskrivningsregel skulle tillimpas pd samtliga tillgdngar i Femern A[S. Avskriv-
ningstakten pa 6 % for Femern A[S skulle tillimpas fram till det inkomstdr under vilket det sammanlagda beloppet
for avskrivningen overskrider 60 % av de ursprungliga forvarvskostnaderna (dvs. en tiodrsperiod). Frdn och med
den tidpunkten skulle den &rliga avskrivningstakten sinkas till 2 %.

(77)  Enligt de danska myndigheterna har de sirskilda avskrivningsreglerna ocksd upphédvts fran den 1 januari 2016
genom en dndring av lagen om Sund och Bzlt (*%).

(°%) Se § 12, stk. 2 i lag nr 591 av den 18 juni 2012 om &ndring av den danska bolagsskattelagen.

(°!) Forluster under tidigare rakenskapsr.

(°») 12010 ars virden — beloppet indexeras pa arsbasis (med undantag for perioden 2010-2013).

(*3) § 9 i projekteringslagen upphavdes genom lag nr 581 av den 4 maj 2015 som tridde i kraft den 1 januari 2016 i friga om
beskattningsreglerna.

(*%) Se §§ 13 och 14 i lag nr 588 av den 24 juni 2005, Lov om Sund og Bzlt Holding A[S (Lov nr. 588 af 24/06/2005) (nedan kallad
lagen om Sund och Belt).

(**) Andring inford genom lag nr 581 av den 4 maj 2015.
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2443 Gemensam skatteordning

(78)  Femern A[S omfattas av obligatorisk sambeskattning med Sund & Belt Holding i enlighet med den allminna
gemensamma skatteordning som ar tillimplig pd alla danska foretag inom en koncern. Enligt artikel 31 i den
danska bolagsskattelagen ska en "koncern” dir alla ingdende foretag dr etablerade i Danmark beskattas i enlighet
med bestimmelserna om obligatorisk koncernbeskattning. Inga sirskilda regler ar tillimpliga pa Femern A/S i det
avseendet.

(79)  De klagande hivdade att de ovannimnda skattedtgirderna till formdn f6r Femern A[S dr oforenligt statligt stod
som fram till dess att de berorda bestimmelserna upphavdes var utformat for att vara obegransat vad giller sdvil
tid som belopp, och utgjorde en fordel for foretaget separat frin de andra statliga dtgdrderna och maste bedomas
for sig.

2.4.5 Kostnadsfritt utnyttjande av statlig egendom

(80) Enligt § 8 i Fehmarn Bilt-avtalet ska Tyskland och Danmark kostnadsfritt ge tillgdng till de markomrdden som
behovs for anldggningen och driften av projektet den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen (§ 8, stk. 1), inklusive de
vatten- och bottenomrdden som behovs (§ 8, stk. 2).

(81) Den danska staten ska kostnadsfritt ge Femern A/S tillgdng till de vatten- och bottenomrdden som ar nodvindiga
for forberedelser infor, granskning och planering (°), och dven for anliggning och drift (*’) av den fasta f6rbin-
delsen.

(82) Som anges i beslutet om att inleda forfarandet hivdade Scandlines att dessa bestimmelser ger Femern A[S en
finansiell fordel eftersom foretaget utan dessa bestimmelser normalt sett skulle betala en marknadsavgift for
utnyttjandet av vattenomrddena och havsbotten.

(83)  De danska myndigheterna hidvdade dock att det inte finns ndgon allmén regel eller princip i dansk lag som aldgger
foretag i en liknande faktisk och rattslig situation som Femern A/S att betala avgifter till staten for utnyttjande av
botten- och vattenomrdden. Samma princip om kostnadsfri tillgdng giller alltsd for annan végtullfinansierad
transportinfrastruktur i Danmark (t.ex. Oresundsforbindelsen och den fasta forbindelsen dver Stora Bilt). Aven
om deras situation inte dr direkt jamforbar betalar inte heller firjerederier eller andra fartygstransportforetag nigra
avgifter till den danska staten for att korsa havsomrdden som omfattas av dansk jurisdiktion. Dessutom betalar
hamnarna inga avgifter for att utnyttja havsbotten.

2.4.6 Jarnvdgsavgifter

(84) Femern A[S har ritt att ta ut avgifter frin jarnvigsoperatorerna for anvindning av jarnvigsforbindelsen pa den
fasta forbindelsen. Transportministeriet kommer att faststdlla nivin pd och principerna for regleringen av jarn-
vagsforetagens betalning till Femern A[S for anvindningen av den fasta forbindelsens jarnvigslinje (°%).

(85) I beslutet om att inleda forfarandet noterades Scandlines farhigor om att staten via sin egen jiarnvigsoperator,
Danske Statsbaner (DSB) (*%), drligen kommer att betala Femern A[S en andel av de totala avgifterna pd 350 mil-
joner danska kronor (46,9 miljoner euro) under icke narmare faststilld tidsperiod. Eftersom det verkar som om
denna avgift skulle tillimpas oavsett hur manga tdg som passerar den fasta forbindelsen, utan ndgon justerings-
mekanism och under en odefinierad period, hivdade den klagande att detta skulle innebdra en ekonomisk fordel
for Femern A/S.

(86) De danska myndigheterna hivdade att enligt forarbetena till anldggningslagen (bemeerkningerne til anlagsloven) (°°)
(nedan kallade forarbetena till anliggningslagen) ska jarnvigsavgifternas nivd ocksd avspegla en del av anldggnings-
kostnaderna for den fasta forbindelsen pé lang sikt och inte enbart kostnader som direkt uppstar till f6ljd av driften
av jarnvagsforbindelsen. De ska dessutom faststillas i enlighet med Europaparlamentets och radets direktiv
2012[34(EU (°!) for att sikerstilla att man undviker 6verkompensation.

(87) De danska myndigheterna forvintar sig dessutom att intdkterna frdn anvindningen av jirnvdgen kommer att
utgora ungefdr 15 % av de totala rorelseintikterna, medan anlidggningskostnaderna for jirnvigsdelen av den fasta
forbindelsen ar 51 %, vilket innebdr att anvdndarna av vdganslutningen i forlingningen kommer att betala for en
del av jarnvagsforbindelsen.

(88)  Eftersom det ar tankt att alla jarnvagsoperatorer som anviander den fasta forbindelsen ska betala jirnvigsavgifterna
menade de danska myndigheterna att uttaget av jarnvigsavgifter inte innebar ndgon anvindning av statliga resurser
som beviljades Femern A[S, eftersom overforingen av medel frin jarnvigsoperatorer till Femern A[S inte skulle
paverka statsbudgeten.

(*%) Se § 16 i projekteringslagen.

(*’) Se § 45 i anldggningslagen.

(*%) Se § 41 i anldggningslagen.

(°%) Den danska statens jarnvigar.

(°) Lov om anleeg og drift af en fast forbindelse over Femern Balt med tilhorende landanleeg i Danmark (Lov nr. 575 af 4. maj 2015).

(°') Europaparlamentets och rddets direktiv 2012/34/EU av den 21 november 2012 om inrdttande av ett gemensamt europeiskt
jarnvagsomrade (EUT L 343, 14.12.2012, s. 32).
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3. SKAL TILL ATT INLEDA FORFARANDET

(89) Kommissionen inledde det formella granskningsforfarandet den 14 juni 2019. I det beslut om att inleda forfarandet
som antogs samma dag angav kommissionen sin preliminira bedomning av dtgirderna och uttryckte tvivel pa att
de var forenliga med den inre marknaden.

(90) Kommissionen kunde inte i det skedet avgora om Femern A[S kunde betraktas som ett foretag. Med tanke pd den
sdrskilda situation som giller for Femern A[S verksamhet, de argument som lades fram av de danska myndighe-
terna och de klagande samt den rittspraxis som dberopades, tvivlade kommissionen pa att Femern A/S kunde anses
bedriva en ekonomisk verksamhet (under planerings-, anlaggnings- och driftsfasen for projektet) och dirmed kunde
betecknas som ett foretag. Kommissionen undrade ocksd om siljfrimjande dtgarder/marknadsforingsverksamhet/
informationsverksamhet borde betraktas som ett offentligt uppdrag eller som en ekonomisk verksamhet. Inte heller
kunde den slutgiltigt avgoéra om det forekom en selektiv fordel for ndgra av stodatgirderna.

(91)  Kommissionen kunde inte dra ndgra slutsatser om huruvida de statliga garantierna och de statliga lanen borde
betraktas som en stodordning eller om de borde betraktas som individuella stod som beviljades nir projekterings-
lagen och anldggningslagen tridde i kraft, eller som individuellt stod som beviljades varje gdng de nationella
myndigheterna gjorde en finansiell transaktion med Femern AJS.

(92) I friga om bedomning av forenligheten och med hinsyn till domstolens avgéranden, ansig kommissionen
preliminért att projektet den fasta forbindelsen var ett viktigt projekt av gemensamt europeiskt intresse. Kom-
missionen undrade dock om stodet delvis kunde betraktas som driftstod. Det var dessutom svért for kommissionen
att avgora om stodet var nddvindigt. Med tanke pd osdkerheten kring den limpliga perioden for att berdkna
projektets internrinta och pd den tid som hade gatt sedan 2014 ars anmilan ansdg kommissionen att den skulle
behova gora en detaljerad bedomning av den vidgda genomsnittliga kapitalkostnad som anvints som riktmarke och
den internrinta for projektet som de danska myndigheterna hade foreslagit pd grundval av uppdaterade och
lampliga antaganden. Dessutom hade kommissionen frdgor om proportionaliteten hos de dtgarder som granskades,
med hidnsyn till svdrigheterna med att faststilla finansieringsunderskottet och avsaknaden av faktorer som skulle
gora det mojligt att anvdnda en korrekt metod for att kvantifiera det berorda stodet, eller dtminstone en limplig
metod och relevanta avgrinsningar. Aven om kommissionen inte kunde dra ndgra slutsatser om hur konkurrensen
paverkades av de ytterligare stoddtgdrderna konstaterade den preliminirt att de anmailda stodatgirderna endast
torde ha en begrinsad negativ inverkan pd konkurrens och handel som inte overstiger projektets uppenbara
positiva effekter pd unionen som helhet. Slutligen ansig kommissionen att den inte kunde fatta ndgot beslut i
fraga om det sarskilda forenlighetsvillkor som giller villkoren for att utnyttja de statliga garantierna och att den
inte kunde konstatera att Danmark foljde det insynsvillkor som anges i punkt 45 i kommissionens meddelande —
Kriterier vid bedomningen av forenligheten med den inre marknaden hos statligt stéd for att frimja genomférandet
av viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse (nedan kallat meddelandet om viktiga projekt av gemensamt
europeiskt intresse) (°2).

4. SYNPUNKTER FRAN BERORDA PARTER

(93)  Alla de berorda parter som har limnat synpunkter pd beslutet om att inleda forfarandet uttryckte farhdgor om det
pastddda statliga stodet till Femern A[S. De synpunkter som har tagits emot frdn Danske Rederier och ECSA ir
generella till sin karaktir.

(94) VDR betonade framfor allt att Femern A/S bor betraktas som ett foretag som bedriver ekonomisk verksamhet.
Femern A[S har fatt i uppdrag att konstruera och driva den fasta forbindelsen utan ndgot offentligt upphandlings-
forfarande och har darfor fatt en fordel. Dessutom tvivlar VDR pa att det finns ndgon stimulanseffekt, anser att det
fanns andra, mindre kostsamma alternativ tillgdngliga, uppmanar kommissionen att begrinsa stodet och anser att
det finns stor risk for att projektet med den fasta férbindelsen kommer att snedvrida konkurrensen pé ett orittvist
satt.

(95)  Rostock hamn hivdar for det forsta att alla villkor for statligt stod enligt artikel 107.1 i fordraget dr uppfyllda.
Dessutom anser hamnen att det inte hade gjorts ndgon korrekt konsekvensbedomning av projektet och att
inverkan pd deras egen verksamhet hade underskattats. Trafikprognosen, sirskilt i friga om de tyska anslutande
forbindelserna pé land, var ofullstindig, icke trovirdig samt motstridig. Dessutom hade man bortsett fran effek-
terna av granskontroller och omflyttningar (till fordel for forbindelserna 6ver Stora Bilt eller Oresund). Dirfér hade
projektets negativa foljder for samtliga hamnar i nirheten av den fasta forbindelsen p4 bdda sidor om Ostersjon
inte vdrderats korrekt.

(96)  Synpunkterna fran Aktionsbiindnis gegen eine feste Fehmarnbeltquerung e.V., Rederi Aktiebolaget Nordo-Link,
Stena Line, Trelleborg Hamn AB, FSS och Scandlines liknar varandra och avspeglar i stort sett de argument som
framforts av Scandlines. For att underldtta lasningen kommer deras synpunkter darfor i fortsdttningen att kallas

() EUT C 188, 20.6.2014, s. 4.
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synpunkter fran Scandlines m.fl. NABU:s svar ir inriktat pd forenlighetsanalysen och ligger i stort sett i linje med
synpunkterna fran Scandlines, kompletterat med ett miljoperspektiv.

4.1 Synpunkter nir det giller forekomsten av stod
4.1.1 Begreppet foretag

(97)  Scandlines m.fl. hdvdar att Femern A[S bor betraktas som ett foretag i den mening som avses i artikel 107.1 i
fordraget, eftersom Femern A[S bedriver ekonomisk verksamhet genom att erbjuda transporttjanster mot ersitt-
ning. Scandlines m.fl. hidnvisar i detta avseende till kommissionens beslut 2014 om finansieringen av uppforandet
av Oresundsbron (nedan kallat 2014 drs Oresundsbeslut) (3), dir kommissionen konstaterade att samma verksamhet
som bedrevs av Oresundsbrokonsortiet var ekonomisk verksamhet.

(98)  Dessutom hivdar Scandlines m.fl. att Femern A/S inte tillhandahaller tjanster som ar knutna till myndighets-
utovningen. Enligt fast rittspraxis dr en verksamhet endast kopplad till myndighetsutovningen nir verksamheten
fyller ett syfte av allmant intresse som dr typiskt for en offentlig myndighet (°4). Detta ér inte fallet f6r ndgon del av
den verksamhet som Femern A[S bedriver.

(99)  Dessutom hidnvisar Scandlines m.fl. till EU-domstolens rittspraxis och kommissionens beslutspraxis och hivdar att
det inte dr relevant om Femern A/S sjilv far faststilla sina priser eller om de omfattas av statligt reglerade priser.
Vidare har Femern A/S fortfarande stor frihet att bevilja kraftiga rabatter, vilket innebdr att transportministern inte
faststdller den exakta avgiften utan enbart faststiller de hogsta tillitna priserna.

(100) Eftersom Femern A[S verksamhet betraktas som ekonomisk till sin art anser Scandlines m.fl. att 4ven finansieringen
av de sdljfrimjande atgdrderna/marknadsforingsverksamheten/informationsverksamheten ar statligt stod, i tillagg till
finansieringen av planering, anliggning och drift. Scandlines m.fl. betonar ocksd att Femern A[S har genomfort
tydliga marknadsforingsinsatser som omfattar betydligt mer dn information till allminheten om ett infrastruk-
turprojekt.

4.1.2 Selektiv fordel

(101) Scandlines m.fl. konstaterar att enligt kommissionens beslutspraxis utgor det direkta valet av Femern A/S som
ensam byggherre och operator for den fasta forbindelsen, utan nagon upphandling, i sig en ekonomisk fordel.
Scandlines m.fl. hivdar att varje stoddtgidrd som anges i avsnitt 2.4 i beslutet om att inleda forfarandet ger
Femern A[S en selektiv fordel.

(102) Nar det giller kapitaltillskotten, de statliga garantierna och de statliga lanen hivdar Scandlines m.fl. att stodinslaget
utgors av hela det belopp som har garanterats eller lanats ut av staten, snarare dn skillnaden mellan den premie
eller ranta som Femern A/S har betalat och den marknadsmassiga premien eller rantan. Detta argument baseras pa
resonemanget att Femern A[S skulle ha en sa svag ekonomisk stillning att ingen privat lane- eller garantigivare
skulle erbjuda ndgra lan eller garantier. Scandlines m.fl. drar slutsatsen om denna svaga ekonomiska stillning
utifrdn sin tolkning av undersokningen av kommersiellt intresse, i den meningen att ingen marknadsaktor skulle
bevilja Femern A/S négra garantier eller 1an. Darfor konstaterar Scandlines m.fl. att det inte finns ndgon mark-
nadsrinta och att stodinslaget utgérs av hela garantin och hela lanebeloppet.

(103) Nar det géller jarnvagsavgifterna hivdar Scandlines m.fl. att den enda relevanta parametern for att faststdlla priser
ar kostnader, eftersom ingen konkurrent erbjuder ndgon liknande tjanst efter det att jarnvdgssparen till Scandlines
farjor har tagits bort. Eftersom den danska staten kommer att betala Femern A/S en &rlig jarnvigsavgift pd
350 miljoner danska kronor (46,9 miljoner euro) genom den statligt dgda jarnvigsoperatoren DSB, utan ndgon
nedjusteringsmekanism med hansyn till det antal tdg som faktiskt anvinder den fasta forbindelsen, ar priset inte
kostnadsbaserat. FSS tilligger att beloppet pa 350 miljoner danska kronor utgor en viss andel av de totala arliga
intakter som genereras av jarnvigsavgifter och att tillimpningen av denna avgift dirfor inte dr tidsbegrinsad.

(104) Vad betriffar skattedtgdrderna anser Scandlines m.fl. att samtliga atgdrder innefattar en fordel. Vidare pdpekar de att
skattedtgirderna har tillimpats bdde pd projekteringsverksamheten och pé anldggningsarbetena.

(105) I frdga om det kostnadsfria utnyttjandet av statlig egendom hdvdar Scandlines m.fl. att Femern A[S gynnas av ett
kostnadsfritt utnyttjande av vattenomrdden och delar av havsbotten, vilket uttryckligen foreskrivs i projekterings-
lagen och i anldggningslagen. De anser att Danmarks pastiende om att firjerederier och andra fartygstransport-
foretag i allmanhet inte betalar ndgra avgifter for att korsa havsomrdden motsigs av att denna bestimmelse har
tagits med i lagarna. FSS anser att det ar irrelevant att foretagen faktiskt inte betalar avgifter for overfarten pa
nationella havsomrdden.

(°*) Kommissionens beslut av den 15 oktober 2014 i drende SA.36558 (2014/NN) och SA.38371 (2014/NN) — Danmark, SA.36662
(2014/NN) — Sverige, Aid granted to @resundsbro Konsortiet (EUT C 437, 5.12.2014, s. 1).

(*4) Harvid hanvisas till EU-domstolens dom av den 19 januari 1994, SAT Fluggelsellschaft mbH mot Eurocontrol, C-364/92, EC-
LLEU:C:1994:7, punkt 17.
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4.2 Synpunkter nir det giller klassificeringen av st6d

(106) Scandlines m.fl. héller inte med om resonemanget i beslutet om att inleda forfarandet, dér det anges tre mojliga
klassificeringar av det stod som ror statliga garantier och lan: i) en stodordning, ii) individuella stod som beviljades
nir projekteringslagen och anliggningslagen tridde i kraft, eller iii) individuella stéd som beviljades varje gdng de
nationella myndigheterna genomfor en finansiell transaktion for Femern A/[S.

(107) Scandlines m.fl. havdar att stodet beviljas exklusivt for Femern A[S for ett sirskilt projekt och darfor inte kan
betraktas som en stodordning utan bor ses om ett individuellt stod (dvs. stod for sarskilda andamal).

(108) Kommissionens argument i skdl 132 i beslutet om att inleda forfarandet i fraga om statens skyldighet att saker-
stdlla projektets finansiering gav enligt Scandlines m.fl. stod for beteckningen som en stédordning. Scandlines m.fl.
anser att detta skulle std i strid med procedurférordningen och Oresundsdomen (%°).

(109) Scandlines m.fl. konstaterar att eftersom stodet inte kan betecknas som en stodordning maste det utgora en serie
stod for sdrskilda dandamal som beviljas varje gang Femern A[S ingdr en finansiell transaktion for projektets
finansiering (dvs. alternativ iii). Scandlines m.fl. lade inte fram ndgra ytterligare argument eller bevis for varfor
stodet for sdrskilda dndamadl beviljades varje gdng en enskild transaktion ingds, och inte vid den tidpunkt da
projekteringslagen eller anldggningslagen tridde i kraft (dvs. alternativ ii).

(110) FSS anser att stodet inte kan betraktas som en stodordning, men limnar inga synpunkter pd tidpunkten eller
tidpunkterna da stodet beviljades.

4.3 Synpunkter pa forenlighetsbedémningen
4.3.1 Projektets klassificering med hansyn till reglerna for viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse

(111) Scandlines m.fl. hivdar att kommissionen felaktigt godtog att projektet den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen ar ett
projekt av gemensamt europeiskt intresse. NABU anser att det inte racker med att projektet dr utsett som TEN-T-
ndtprojekt (for jirnvagsdelen) och ar berittigat till EU-finansiering for att visa att det dr av gemensamt europeiskt
intresse. Scandlines m.fl. anser att den positiva sociockonomiska avkastningen av den fasta forbindelsen som det
hanvisas till i beslutet om att inleda forfarandet baseras pd inkonsekventa och fordldrade studier frn 2015 (%9).
Framfor allt betonar Scandlines m.fl. att den analys som beslutet om att inleda forfarandet baseras pd inte tar
tillrackligt stor hansyn till inverkan av konkurrens fran firjetrafiken och anser att de trafikprognoser som ligger till
grund for berdkningen av den socioekonomiska avkastningen édr fordldrade. Darfor hdnvisar Scandlines m.fl. till
nya studier av Pwc (/) (nedan kallad Pwcs rapporf) och Knud Erik Andersen (nedan kallad Knud Erik Andersens
studie) (°%) frdn januari respektive augusti 2019. Pwcs rapport utarbetades for de tyska myndigheterna i samband
med att Tyskland godkidnde planen for projektet den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen. Rapporten var inriktad pd
farjornas konkurrenskraft efter det att den fasta forbindelsen hade 6ppnats. Pa grundval av Knud Erik Andersens
studie hdvdar Scandlines och Stena Line att Scandlines kostnader overskattas kraftigt i studierna frin 2015,
eftersom de pekar pa att Scandlines skulle ha gitt med stor forlust. Om kostnaderna faststilldes korrekt skulle
den socioekonomiska avkastningen av projektet den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen vara negativ. Dessutom anser
Scandlines och Stena Line att studierna frin 2015 har brister pd grund av okade kostnader for de tyska land-
anldggningarna, vilket ytterligare minskar den socioekonomiska avkastningen. NABU tillade att studierna inte tar
korrekt hinsyn till konsekvenserna fér miljon.

(112) Vidare hdvdar Scandlines m.fl. att nettoavkastningen pd den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen ar negativ och att
avkastningen pd den fasta Fehmarn Bilt-forbindelsen tydligt ligger lingt under 4 %, vilket de betraktar som den
faststdllda minimiavkastningen for att ett infrastrukturprojekt ska inledas i Danmark.

(113) FSS lamnade inga synpunkter pd denna del.

(114) NABU anser att projektet den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen inte ger den nytta som de danska myndigheterna
havdar, eftersom den inte forbattrar trafikforhallandena och inte ger de péstddda tidsvinsterna och dirfor inte
bidrar positivt till transporterna mellan Tyskland och Skandinavien.

(6%) Tribunalens dom av den 19 september 2018, HH Ferries m.fl. mot kommissionen, T-68/15, ECLLEU:T:2018:563.

(°6) Scandlines m.fl. hanvisar till den “ursprungliga studien” av den 5januari 2015 och den “uppdaterade studien” av den
27 mars 2015, som ir de kostnads-nyttoanalyser som utarbetats av Incentive och bestillts av det danska transportministeriet.

(¢7) Scandlines m.fl. hidnvisar till en rapport frin Pwc av den 29 januari 2019.

(°®) Knud Erik Andersen, "Udfordringer ved samfundsokonomisk analyse af transportprojekter”, offentliggjord i den elektroniska tid-
skriften Artikler fra Trafikdage pd Aalborg Universitet (artiklar frdn den arliga transportkonferensen vid Aalborg universitet), ISSN
1603-9696.
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4.3.2 Beviljande av driftstod

(115) Scandlines m.fl. menar att driftstod ar forbjudet och inte kan godkdnnas. Scandlines m.fl. anser att driftstod inte
handlar om en viss fas i projektet (t.ex. driftsfasen) utan om kostnadernas egenskaper. Allt stod som ticker
driftskostnader ar driftstod. Dérfor bor alla berorda driftskostnader uteslutas fran berdkningen av finansierings-
underskottet. FSS tilligger att enligt deras tolkning av Oresundsdomen blir varje 1&n som tas for att refinansiera ett
tidigare 1dn automatiskt driftskostnader och att stod till sddan refinansiering darfor ar forbjudet. Godkdnnandet av
stod till Femern A[S kan darfor inte ticka kostnader for refinansieringsldn. FSS menar att vdgtullarna bor vara
kostnadsbaserade och att prisdumpning bor uteslutas. NABU limnade inga synpunkter pd den del som gillde
driftstod.

4.3.3 Synpunkter angdende finansieringsunderskottet

(116) Scandlines m.fl. hivdar att det finansieringsunderskott som beskrivs i beslutet om att inleda forfarandet ar felaktigt
av tre skdl: 1) Det omfattar uppbldsta och icke bidragsberattigande kostnader som ror i) utdelningar till A/S Femern
Landanlag for de anslutande forbindelserna pa land, och ii) driftskostnader. 2) Det omfattar artificiellt 1ga intdkter
genom att i) TEN-T-subventionerna utesluts och ii) Femern A[S tilldts faststalla vagtullar som &r ligre dn kost-
naderna. 3) Projektet den fasta forbindelsen har en alltfor kort livslangd. Scandlines m.fl. anser att samtliga dessa
delar leder till ett artificiellt stort finansieringsunderskott, vilket innebdr att det storsta mojliga tillitna stodbeloppet
ocksé blir for hogt.

(117) Vad betriffar de stodberdttigande kostnaderna papekar Scandlines m.fl. att kommissionen tidigare hade ansett att
om ett projekt som fir stod omfattar badde ekonomisk och icke-ekonomisk verksamhet fir endast kostnader som
har samband med den ekonomiska verksamheten inkluderas nir finansieringsunderskottet beraknas. Darfor havdar
de att kostnaderna for landanliggningar och driftkostnaderna inte far inkluderas i finansieringsunderskottet, efter-
som de inte ingdr i projektet den fasta forbindelsen. Eftersom betalningar av utdelningar dessutom inte 4r en
utgiftspost utan en fordelning av vinst, kan dessa inte inkluderas i analysen av finansieringsunderskottet. FSS till-
ligger att de forberedelser som inleddes 2013 &r anliggningskostnader och dirfor inte kan godkinnas som
bidragsberittigande kostnader for planeringsindamadl. Dessutom anser FSS att planeringskostnader inte ingdr i
de anldggningskostnader som anges i tabell 1 i beslutet om att inleda forfarandet.

(118) Nar det géller intdkterna hdvdar Scandlines m.fl. att TEN-T-subventionerna inte dr inrdknade i 2014 &rs analys av
finansieringsunderskottet. Om dessa subventioner inkluderades skulle finansieringsunderskottet bli betydligt mind-
re. Dessutom dr intdkterna artificiellt laga eftersom Femern A/S végtullar inte dr kostnadsbaserade utan baseras pa
Scandlines farjepriser. Darfér maste kommissionen krdva att under den period som Femern A/S tar emot statligt
stod mdste priserna for den fasta forbindelsen faststillas pd en nivd som avspeglar samtliga kostnader inklusive
avbetalning av skulder. Den sistndimnda delen togs inte upp av FSS. Vad betriffar projektets livslangd péapekar
Scandlines m.fl. att analysen av finansieringsunderskottet och internriantan bor baseras pé investeringens livslingd
och inte pa aterbetalningsperioden pd 55 dar, vilket ocksd bekriftades av tribunalen. Av Femern A/S webbplats att
déma har tunneln en livslingd pd 120 ar.

4.3.4 Stodbelopp och stidets varaktighet

(119) Enligt Scandlines m.fl. har stodbeloppet underskattats eftersom det bara avser skillnaden mellan den rinta/premie
som Femern A[S betalar for de statliga ldnen och statliga garantierna och motsvarande marknadsrantor.

(120) Scandlines m.fl. havdar ocksd att stodets varaktighet mdste vara mycket kortare dn 55 4r. Dessutom madste varje
statlig garanti och statligt 1an ha en tidsbegransning. Stodet till Femern A/S maste upphora ndr intdkterna kan ticka
driftskostnaderna och kostnaderna for skulden pa marknadsvillkor. Scandlines m.fl. hanvisar till drsrapporterna om
de fasta forbindelserna 6ver Stora Bilt och Oresund och foreslar att varje enskild statlig garanti och varje enskilt
statligt 1an skulle begrinsas i varaktighet till fyra—fem &r efter det att den fasta forbindelsen har oppnats och att
mojligheten att erhélla de statliga garantierna och de statliga linen ocksd borde begrinsas till fyra—fem ar efter det
att den fasta forbindelsen har 6ppnats.

4.3.5 Stimulanseffekt

(121) Scandlines m.fl. hivdar att Femern A/S inledde anliggningsarbetena med den fasta férbindelsen 2013 trots att de
danska myndigheterna hade dtagit sig att bevilja stodet tidigast under 2015 nir anldggningslagen antogs. Darfor
skulle stodet till Femern A[S inte ha den stimulanseffekt som krdvs. Vidare kritiserar Scandlines m.fl. kommissionen
for att den konstaterade att offentligt dgda foretag bara bor vara undantagna fran kravet pd att stodet ska ha en
stimulanseffekt och hivdar att detta dr ett exempel pé diskriminering till formédn for offentligt dgda foretag, i strid
med artikel 345 i fordraget.
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4.3.6 Det kontrafaktiska scenariot

(122) Scandlines m.fl. havdar att det faktiskt fanns flera alternativa projekt. Darfor kan kommissionens kontrafaktiska
analys inte baseras pd avsaknaden av alternativa projekt. Att Femern A[S inte sjilv kan besluta sig for alternativa
projekt dr irrelevant. Scandlines m.fl. anser att hanvisningen till undersdkningen 2001 ir felaktig eftersom den inte
visar att det inte finns ndgra alternativa projekt utan stod. Dessutom dr studien fordldrad eftersom den ar 17 &r
gammal och giller ett annat projekt. NABU utvecklade resonemanget ytterligare om forekomsten av alternativa
projekt utan stod. NABU hianvisade till en studie av Hanseatic Transport Consultancy (nedan kallad HTC:s rap-
port) (°%) frdn 2019 och konstaterade att den nuvarande uppskattningen av trafiken ligger lingt under den trafik-
nivd som berdknades nir avtalet om Fehmarn Bélt undertecknades 2008. Framfor allt anges i HTC:s rapport att det
inte gar att visa var trafiktillvixten kan genereras for en ekonomiskt barkraftig anvindning av den fasta forbin-
delsen med utgdngspunkt i aktuella marknadsuppgifter. Dessutom hénvisade NABU till HTC:s rapport nir de
konstaterade att inte ens den nuvarande trafiknivin kommer att uppnds pd grund av strukturella problem med
trafiken over gransen. Darfor hidvdar NABU att kommissionen madste overviga alternativet med att uppfora en
renodlad jarnvigsforbindelse i kombination med en farjelosning. Detta skulle bli den minst kostsamma och basta
l6sningen fran miljésynpunkt, i enlighet med TEN-T-madlet att flytta trafik frn vdg till jirnvdg. Dessutom anser
NABU att en kidrnborrad tunnel borde 6vervigas som alternativ till en 16sning med en sanktunnel. Dessutom borde
den valda losningens miljokonsekvenser ingd i kommissionens kostnads—nyttoberakningar och analys av alternativa
projekt.

4.3.7 Internranta och vigd genomsnittlig kapitalkostnad

(123) Scandlines m.fl. ansdg att berdkningarna av internrinta och vdgd genomsnittlig kapitalkostnad var felaktiga.
Internrantan borde berdknas over projektets livstid, inte over 55 ar, och icke-stodberittigande kostnader borde
uteslutas. Den vigda genomsnittliga kapitalkostnaden pd 11 % ar for hog. Enligt Scandlines m.fl. borde den vigda
genomsnittliga kapitalkostnaden ligga ndgonstans mellan 5,68 och 6,71 %. Scandlines m.fl. 6verlimnade tva
studier som ytterligare underlag for sin synpunkt pa berdkningen av den vdgda genomsnittliga kapitalkostnaden,
dels en studie frdn 2018, dels hinvisningar frin Damodaran frin 2014.

4.3.8 Forhindrande av otillborlig snedvridning av konkurrensen och avvigningstest

(124) Scandlines m.fl. hivdar att kommissionen borde bedoma hur allvarlig snedvridningen av konkurrensen blir. Denna
analys bor gd langre dn ett faststillande av att stodet snedvrider konkurrensen, eftersom detta redan framgér av att
det klassificeras som statligt stod. Av den socioekonomiska rapporten och 2014 ars trafikprognos att doma verkar
det sannolikt att Femern A[S kommer att f betydande marknadsstyrka och till och med ha monopol. Dessutom &r
det sannolikt att Femern A[S kommer att missbruka sin marknadsstyrka. Scandlines menar att den danska regering-
ens vagran att stodja Scandlines ansokan om EU-finansiering (7°) och en pastddd anvindning av statligt stod for att
nedgradera tillfartsvidgarna till hamnen i Puttgarden innebér att stodet till Femern A[S otillborligt snedvrider
konkurrensen. Dessutom havdar Scandlines m.fl. att det finns risk for overkapacitet och att den socioekonomiska
avkastningen nir firjetjdnsten fortsitter kommer att bli ligre 4n det danska troskelvirdet pa 4 %.

(125) NABU tillade att miljokonsekvenserna borde ingd i avvdgningstestet. De negativa effekterna av stodet borde inte
begrinsas till snedvridning av konkurrensen.

4.3.9 Villkor for att utnyttja de statliga garantierna

(126) Scandlines m.fl. hidnvisade till tillkdnnagivandet om garantier och pdminde kommissionen om att den endast har
befogenhet att godkinna statliga garantier om den i forvag kanner till villkoren for att sidana garantier ska utlosas.
FSS kriver att de danska myndigheterna ska gora ett dtagande om att villkoren for att utnyttja statliga garantier
kommer att uppfylla kraven i tillkdnnagivandet om garantier.

5. KOMMENTARER FRAN DANMARK

(127) Detta avsnitt innehdller de danska myndigheternas kommentarer pd beslutet om att inleda forfarandet och de
danska myndigheternas kommentarer pd de berorda parternas synpunkter, som oOverlimnades till de danska
myndigheterna i icke-konfidentiellt format.

(128) Generellt haller de danska myndigheterna inte med de berorda parternas argument. De limnade kompletterande
upplysningar och motargument som sammanfattas nedan.

(°%) Hanseatic Transport Consultancy (HTC), Bedarfsbezogene Verkehrsmarktuntersuchungen im Kontext der geplanten Festen Fehmarnbeltque-
rung (FFBQ), 17 juni 2019. Denna rapport har bestillts av NABU.

(7% Scandlines hanvisar till sin ansokan om FSE-finansiering till stod for sina tekniska genomforbarhetsstudier 2019-2020 av moj-
ligheten att uppgradera hamnarna i Redby och Puttgarden si att de kan hantera firjor med nollutslipp ("Capacity upgrade for
Sustainable Traffic Machines — Preparing for zero emission operation”).
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5.1 Kompletterande kommentarer om beskrivningen av projektet den fasta Fehmarn Bilt-forbindelsen
och finansieringsdtgirderna

De danska myndigheterna limnade faktabaserade fortydliganden av den beskrivande delen i beslutet om att inleda
forfarandet. De forklarade ocksa att det som kallades "anliggningskostnader” i tabell 1 i beslutet om att inleda
forfarandet innefattar planeringskostnaderna.

De danska myndigheterna limnade ocksa fortydliganden om kapitaltillskottsitgdrden. Femern A/S bildades 2005 i
enlighet med § 6 i lagen om Sund och Belt. Vid tidpunkten for bildandet uppgick det registrerade aktiekapitalet i
Femern Belt A[S (numera Femern A[S) till 10 miljoner danska kronor (1,3 miljoner euro). Det registrerade aktieka-
pitalet betalades med en premie pd 40 miljoner danska kronor (5,4 miljoner euro), dvs. sammanlagt 50 miljoner
danska kronor (6,7 miljoner euro). Kapitaltillskottet gjordes av Sund & Belt Holding A/S i enlighet med § 6 i lagen
om Sund och Bzlt Holding A[S. Den 24 juli 2009 utdkades det registrerade aktiekapitalet i Femern Balt A/S frin
10 miljoner danska kronor till 500 miljoner danska kronor (67,0 miljoner euro) genom ett kontant kapitaltillskott
pd 460 miljoner danska kronor (61,7 miljoner euro) som gjordes av Sund & Balt Holding A/S till Femern Balt A[S
samt en fondemission (pd danska: Fondsemission) pad 30 miljoner danska kronor (4,0 miljoner euro). Fondemis-
sionen betyder att Femern A[S reserver av eget kapital konverteras till aktiekapital, vilket innebér en okning av
kapitalet, men inte ett kapitaltillskott. Det kontanta kapitaltillskottet gjordes i enlighet med § 7, stk. 2 i pro-
jekteringslagen. Det sammanlagda beloppet for kapitaltillskotten till Femern A[S dr alltsd 510 miljoner danska
kronor (68,4 miljoner euro), varav 500 miljoner danska kronor har skjutits till (och registrerats) som aktiekapital.
Inga kapitaltillskott har gjorts sedan 2009.

Vad betriffar garantierna har de danska myndigheterna limnat kompletterande bakgrundsinformation om vad § 4,
stk. 4 i anldggningslagen innebir. Enligt denna bestimmelse ska den statliga garantin dven tdcka andra finansiella
skyldigheter som Femern A[S har &lagts i samband med anliggningen av den fasta forbindelsen. De danska
myndigheterna forklarade att denna bestimmelse betyder att exempelvis tvistlosningsdrenden i frdga om arbeten
i samband med anldggningen av den fasta forbindelsen omfattas av regeringens garanti. Denna bestimmelse giller
inte driftsfasen. Den fungerar som en garanti for att byggforetagen kommer att fa betalt dven om Femern A[S
underlater att betala dem. Eftersom anldggningskostnaderna redan ticks av statliga lan eller 1an med en statlig
garanti innebar detta inte ndgon ytterligare fordel for Femern A/S.

De danska myndigheterna gav dven kommissionen en Oversikt over de finansieringstgirder som redan har
vidtagits.

Den 19 november 2018 gav transportministern Femern A[S tillstdnd for forsta gangen att ta upp lan for att
finansiera anldggningskostnader. Sddana ldn togs darefter upp i november och december 2018.

5.2 Synpunkter nir det giller forekomsten av stod

De danska myndigheterna tog upp tvd huvudargument till stod for sin 6vergripande stindpunkt att den offentliga
finansieringen av den fasta forbindelsen inte omfattas av artikel 107.1 i fordraget.

De danska myndigheterna vidhéller att 1) planeringen, konstruktionen och driften av den fasta forbindelsen inte ar
"ekonomisk verksamhet” utan 4r myndighetsutévning, 2) de positiva och negativa ekonomiska konsekvenser som
den fasta forbindelsen kan leda till for narliggande marknader och i EU i allmédnhet ar inte en “snedvridning av
konkurrensen”.

Dessutom anser de danska myndigheterna att Femern A[S under alla omstindigheter inte bedriver ekonomisk
verksamhet innan driften inleds, eftersom foretaget inte erbjuder ndgra tjdnster pd marknaden.

5.2.1 Femern A/S utovar myndighet

De danska myndigheterna menar att planeringen, konstruktionen och driften av den fasta forbindelsen 4r klassiska
exempel pd myndighetsutovning av planeringsbefogenheter, som inte omfattas och inte bor omfattas av arti-
kel 107.1 i fordraget. Darfor omfattas de statliga dtgarderna, ddribland i synnerhet den statliga garanti och de
statliga 1an som har beviljats till f6rmén for Femern A[S, inte av EU:s konkurrenspolitik.

I motsats till den metod som kommissionen anvinde i beslutet om att inleda forfarandet papekar de danska
myndigheterna att en dvergripande bedomning — mot bakgrund av egenskaper, syfte och tillimpliga bestimmelser
— av Femern A[S verksamhet borde leda till slutsatsen att Femern A[S utovar myndighet — eller tminstone att
Femern A[S utovar offentliga befogenheter tills driften inleds.

De danska myndigheterna hdvdar att syftet med att koppla samman de danska och tyska statligt dgda vidg- och
jarnvagsinfrastrukturerna dr mycket mer omfattande dn andra offentliga investeringar i exempelvis sektorn for
allmannyttiga tjdnster. P4 liknande stt skiljer sig ocksd Femern A[S egenskaper och verksamhet i grunden fran t.ex.
farjerederier och farjeverksamhet, eftersom Femern A[S har bildats med det enda syftet att genomféra den danska
statens beslut om uppforandet av en viss infrastruktur (den fasta forbindelsen). Femern A/S ar alltsé ett foretag for
sdrskilt andamdl, som inte omfattas av ndgon norm om storsta mojliga vinst och inte far bedriva verksamhet som
saknar koppling till det sirskilda dndamadlet, i enlighet med de tillimpliga bestimmelserna.
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(140) En bedomning av de bredare politiska overviaganden som ligger till grund for inrdttandet av Femern A/S skulle
enligt de danska myndigheterna ge stod for tanken att Femern A/S inte bedriver ekonomisk verksambhet, utan
snarare utovar offentliga befogenheter.

(141) Att en anvindaravgift tas ut fordndrar inte i sig verksamhetens egenskaper, eftersom det maste undersokas om det
gdr att separera avgiften fran myndighetsutovningen. Det dr bara om dessa tvd verksamheter gér att separera fran
varandra som uttaget av en avgift i utbyte mot en tjanst betraktas som en ekonomisk verksamhet (7).

(142) Enligt de danska myndigheterna dr det uppenbart att Femern A[S uttag av avgifter, som enligt lag faststills av
transportministern, inte kan separeras fran utovandet av verksamhet som ar knuten till de offentliga befogenhe-
terna, tex. att ge tillgdng till och underhélla statligt dgd allmidn vig- och jarnvigsinfrastruktur. Dirfor bor all
verksamhet som bedrivs Femern A/S sammantaget betraktas som myndighetsutovning.

(143) De danska myndigheterna forklarar ocksa att transportministern dnnu inte har beslutat hur anvindaravgifterna ska
faststillas eller vilken nivd de bor ligga pa. De avgifter som avses i beslutet om att inleda forfarandet och i de
berorda parternas synpunkter dr endast en avspegling av budgetantaganden. Dessutom pépekas att anvindar-
avgifterna huvudsakligen syftar till och anvinds for att balansera offentliga budgetar.

(144) Om kommissionen inte kan godta att all verksamhet som bedrivs av Femern A[S sammantaget bor betraktas som
myndighetsutévning anser de danska myndigheterna att det rimligtvis endast dr driften som kan betraktas som en
ekonomisk verksamhet. De danska myndigheterna anser att resonemanget i domen i Leipzig-Halle-maélet (72) inte dr
tillimpligt i detta fall, bland annat for att det malet gillde en kapacitetsokning i en redan befintlig ekonomisk
verksamhet pé en liberaliserad marknad.

(145) Dessutom uppmanar de danska myndigheterna kommissionen att noggrant bedoma nir perioden med potentiell
ekonomisk verksamhet skulle inledas, och de hanvisar till rittspraxis som innebar att nir det ar mojligt att dela
upp verksamhet ska varje enskild del bli foremal for en separat analys av forekomsten av statligt stod.

(146) Dessutom havdar de att det inte ar logiskt att anta att ndr anliggningslagen tradde i kraft och gav Femern A[S
tillstdnd att konstruera och driva den fasta forbindelsen skulle allt finansiellt stod som hade beviljats Femern A[S
fore den dagen bli statligt stod retroaktivt.

(147) De danska myndigheterna avvisade ocksd argumentet frdn Scandlines m.fl. om att Femern A/S utrymme for att
erbjuda vissa rabatter visade att ministern inte faststillde den exakta nivin pd anvindaravgifterna. De danska
myndigheterna hidvdar att Femern A[S inte fritt kan faststilla avgifterna efter eget tycke, utan endast har en
begransad frihet att justera ned vissa avgifter sd linge detta inte péverkar avgifternas nivd avsevirt. Dessutom
papekar de att Femern A[S frihet att dndra och infora nya rabattsystem ocksa begrinsas av Eurovinjettdirektivet (73).

5.2.2 Femern A/S informationsverksamhet

(148) Enligt de danska myndigheterna rdder det inga tvivel om att Femern A/S informationsverksamhet ar en offentlig
uppgift och inte en ekonomisk verksamhet. En av de uppgifter som Femern A/[S alaggs enligt projekteringslagen ar
“informationsverksamhet” som bor bedrivas i samarbete med kommuner. Detta dr en uppgift som ingen privat
kommersiell infrastrukturoperator har. Den ar en oskiljaktig del av de offentliga uppdrag som r6r planering och
konstruktion av offentliga infrastrukturprojekt som péverkar lokalsamhillet. Dessutom konstaterar de danska
myndigheterna att om denna informationsverksamhet inte betraktas som en offentlig uppgift bor den betraktas
som en integrerad del av genomférandet av projektet och darfor vara stodberdttigande enligt meddelandet om
viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse.

5.2.3 Femern A/S verksamhet snedvrider inte konkurrensen

(149) De danska myndigheterna anser att kommissionen mdste géra en sirskild bedomning av om konkurrensen
snedvrids eller ¢j. Denna bedomning bor omfatta en grundlig analys av hur den statliga vaginfrastrukturen ar
organiserad i Danmark, for att gora det mojligt att faststilla huruvida statliga vdgar verkligen konkurrerar med
andra transportmedel, som farjor, flygbolag, tdgoperatorer osv.

(") De danska myndigheterna hinvisar till domstolens dom av den 19 januari 1994, SAT Fluggesellschaft mot Eurocontrol, C-364/92,
ECLLEU:C:1994:7, punkt 28, till domen av den 18 mars 1997, Diego Cali och Figli Srl mot Servizi Ecologici Porto di Genova SpA,
C-343/95, ECLLEU:C:1997:160, punkt 24, och mer generellt till kommissionens tillkinnagivande om begreppet statligt stod som
avses i artikel 107.1 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, C/2016/2946 (EUT C 262, 19.7.2016, s. 1, punkt 15).

(’») Tribunalens dom av den 24 mars 2011, Freistaat Sachsen och Land Sachsen-Anhalt m.fl. mot kommissionen, forenade mélen T-
44308 och T-455/08, ECLLEU:T:2011:117; bekriftad efter overklagande genom domstolens dom av den 19 december 2012,
Mitteldeutsche Flughafen AG och Flughafen Leipzig-Halle GmbH mot kommissionen, C-288/11 P, ECLLEU:C:2012:821.

() Europaparlamentets och rddets direktiv 1999/62/EG av den 17 juni 1999 om avgifter pd tunga godsfordon fér anvindningen av
vissa infrastrukturer (EGT L 187, 20.7.1999, s. 42), artikel 7b.
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(150) De danska myndigheterna anser inte att den fasta forbindelsen direkt konkurrerar med t.ex. firjor pd samma sitt
som jarnvagsinfrastruktur inte konkurrerar direkt med vigar, bussar eller flygplatser. De danska myndigheterna
hianvisar sirskilt till punkt 220 i kommissionens tillkinnagivande om begreppet statligt stod som avses i
artikel 107.1 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt (nedan kallat tillkdnnagivande om begreppet statligt
stod) (74) och analysverktyget for infrastruktur avseende vagar, broar, tunnlar och inre vattenvdgar (7°). De papekar
ocksd att den fasta forbindelsen ar tillginglig for alla anvindare pd icke-diskriminerande villkor och inte ar
konstruerad for att gynna ett visst foretag eller en viss sektor.

(151) Dirfor anser de danska myndigheterna att de eventuella ekonomiska konsekvenser som Femern A[S kan fa for
andra kommersiella aktorer inte kan betraktas som en snedvridning av konkurrensen i den mening som avses i
artikel 107.1 i fordraget. Det dr framfor allt uppenbart att Femern A[S inte snedvrider ndgon konkurrens pd nigon
marknad under den tid da foretaget planerar och konstruerar den fasta forbindelsen.

(152) Slutligen pdpekar de danska myndigheterna i detta sammanhang att drendet i frdga om Femern A[S inte alls liknar
sakforhdllandena i samband med uppforandet av ytterligare en landningsbana vid Leipzig-Halle Airport (7°), efter-
som Femern A[S inte tillhandahéller tjanster pd en marknad innan infrastrukturen 6ppnas for trafik. Leipzig-Halle
Airport konkurrerade pd den regionala flygplatsmarknaden med andra flygplatser for att locka kunder, och nir det
uppstod ett behov av att expandera tog flygplatsen emot statligt stod for att uppfora ny infrastruktur.

5.3 Synpunkter nir det giller klassificeringen av st6d

(153) De danska myndigheterna anser att Femern A/S fick en rittslig réttighet att finansiera sin verksamhet i och med
antagandet av anldggningslagen den 4 maj 2015, eftersom det i den lagen tydligt forutsitts att Femern A[S
kommer att finansiera sina skulditaganden med statligt garanterade 1an och statliga ldn. Darfor beviljades stodet
vid denna tidpunkt. De papekar dock att de statliga garantierna och de statliga lénen inte kunde utnyttjas och alltsa
inte kunde medfora nigon ekonomisk fordel fér Femern A[S innan transportministern instruerade Femern A/S att
gora det.

(154) Diarfor héller de danska myndigheterna inte med Scandlines m.fl. som havdar att det stod som r6r statliga garantier
och statliga 1an utg6r en serie av bidrag for sirskilda dndamal. De danska myndigheterna konstaterar dock att dven
om stodet skulle betraktas som en serie bidrag for sirskilda andamal ar det inget som hindrar kommissionen fran
att gora en bedomning av forenligheten och godkdnna alla sddana framtida bidrag pd samma géng, pa férhand. De
danska myndigheterna limnade ocksd in mer detaljerade upplysningar om att finansministern inte hade ndgot
utrymme for egna bedémningar i friga om de specifika ldneavtalen.

(155) Vidare papekar de att den stdndpunkt som framfors av Scandlines m.fl. verkar innebira att Femern A[S i stallet
borde ta upp ett stort lan frdn bérjan, med en statlig garanti upp till den hogsta tillitna grinsen. Enligt de danska
myndigheterna skulle detta inte vara en lamplig metod for att minimera stodet och skulle darfor strida mot de
allminna kraven i kommissionens bedomningar av forenligheten, i enlighet med punkt 28 i meddelandet om
viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse.

(156) Dessutom anser de danska myndigheterna att genomférandeférbudet har respekterats. De anser att den rattsliga
grunden for all verksamhet som bedrevs innan anldggningslagen tradde i kraft var § 2 i projekteringslagen. Efter
det att projekteringslagen antogs har det danska folketingets finansutskott senare godkint en utdkning av budgeten
for projekteringsfasen vid tre tillfallen. Vid varje tillfille gdllde godkdnnandet specifik projekteringsverksamhet som
omfattas av § 2 i projekteringslagen (de s.k. forberedande arbetena).

(157) Nir anldggningslagen antogs instruerade transportministern Femern A[S att inte inleda konstruktionsfasen och
alltsd inte underteckna anldggningsavtal innan ministern hade gett dem tillstdind till det. I november och
december 2018 tog Femern A/S statliga 1an for att sikerstilla den nodvindiga finansieringen for att inleda
anldggningsfasen. De danska myndigheterna forklarade dock att det var forst den 26 mars 2019 som Femern
A[S fick tillstind att inleda de forsta och specifikt angivna anliggningsarbetena for den fasta forbindelsen. Femern
A[S har dnnu inte pdborjat ndgot av dessa arbeten.

5.4 Kommentarer om de péstidda stodatgirderna
5.4.1 Jarnvigsavgifter

(158) De danska myndigheterna hivdar att jarnvigsavgifterna inte ar statligt stod till Femern A[S och avvisar darfor de
argument som har lagts fram av Scandlines m.fl. Jarnvigsavgifterna 4r en framtida inkomstkalla for Femern A[S
som — precis som vagtullarna — kommer att regleras av transportministern. Mer specifikt faststaller ministern
reglerna for nivdn och principerna for regleringen av de avgifter som anvindare av den fasta forbindelsen (dvs.
jarnvagsoperatorer) kommer att fd betala. Dessa avgifter ska faststillas i enlighet med direktiv 2012/34/EU om

("% Kommissionens tillkinnagivande om begreppet statligt stod som avses i artikel 107.1 i fordraget om Europeiska unionens funk-
tionssitt, C/2016/2946 (EUT C 262, 19.7.2016, s. 1).

(7) https:/|ec.europa.cu/competition/state_aid/modernisation/grid_roads_en.pdf

(7%) Se fotnot 72.


https://ec.europa.eu/competition/state_aid/modernisation/grid_roads_en.pdf
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inrdttande av ett gemensamt europeiskt jirnvagsomrdde. De danska myndigheterna betonar att jarnvigsavgifterna
for Femern A[S kommer att tas ut for Femern A/S rdkning av Banedanmark (77) och inte — vilket antas i beslutet
om att inleda forfarandet — av Femern A[S sjilv. Banedanmark tar ut sddana avgifter pa hela den danska statsigda
jarnvagsinfrastrukturen. Darfor har det ansetts vara effektivast att uppmana Banedanmark att gora detta dven for
den fasta forbindelsen. Medlen overfors direkt till Femern A/S, och Banedanmark kan inte disponera dem for egna
dndamal. De avgifter som tas ut f6r anvindning av den fasta forbindelsen och overfors till Femern A/S kommer att
redovisas i de arliga statsbudgetarna. De avgifter som tas upp av Banedanmark ar en betalning for en tjanst, inte en
schablonavgift. Som dansk jirnvagsinfrastrukturforvaltare ansvarar Banedanmark for samtliga kostnader som ror
driften av den danska jarnvégsinfrastrukturen.

5.4.2 Skattedtgdrder

(159) De danska myndigheterna konstaterar att Femern A[S inte vid ndgot tillfille har utnyttjat de tidigare gillande
bestimmelserna om avskrivning av tillgdngar och forlustutjgmning framdt. Oavsett om bestimmelserna hade
kunnat ge Femern A[S en selektiv fordel har det alltsd inte uppstdtt ndgon siddan fordel i verkligheten under
den berorda perioden.

5.4.3 Kostnadsfri anvindning av havsbotten

(160) I sina kommentarer pd de berérda parternas synpunkter forklarar de danska myndigheterna att anliggningslagen
endast, for att undanroja alla tvivel, fortydligar att Femern A[S inte ska betala ndgon avgift for anvindningen av
havsbotten. De upprepar att dessa bestimmelser inte innebér att Femern A/S behandlas annorlunda jamfort med
enheter i en jamforbar rittslig och faktisk situation.

5.5 Synpunkter pi forenlighetsbedomningen
5.5.1 Projekt av gemensamt europeiskt intresse

(161) De danska myndigheterna anser att de nya studier som Scandlines och Stena Line har limnat in 4r irrelevanta och
under alla omstindigheter 4r felaktiga. Nir det galler Knud Erik Andersens studie konstaterar de att forfattaren ar
en kind motstdndare till projektet den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen och att studien baseras pé felaktiga
berdkningsantaganden om trafikprognosen och anldggningskostnaderna. De danska myndigheterna avvisar ocksa
Scandlines och Stena Lines argument om att Scandlines kostnader har bldsts upp i studierna fran 2015 till den
grad att det leder till ett antagande om att driften av Scandlines gar med en enorm forlust. De danska myndig-
heterna anser att detta ar en felaktig och snedvriden bild av berdkningarna i den "ursprungliga studien” fran 2015
eftersom studien baseras pd antagandet att farjornas intikter ar storre dn deras driftskostnader (skillnaden mellan
intdkter och kostnader berdknas vara cirka 15 % av kostnaderna). Dessutom menar de danska myndigheterna att
studierna inte blir felaktiga pd grund av att delkomponenter eller omstindigheter forindras. De pdpekar att det inte
behovs nya berdkningar av socioekonomiska effekter varje gdng en delkomponent férindras. De danska myndig-
heterna avvisar ocksd pdstdendet om att 2015 drs studier ar felaktiga pa grund av okade kostnader for tyska
ilandanldggningar.

(162) Vidare hivdar de danska myndigheterna att socioekonomiska berdkningar alltid ingér i det politiska beslutsfattan-
det om stora infrastrukturprojekt. Det finns dock inget krav pa en avkastning pd 4 %, vilket pastds i rapporten och
av de berorda parterna. De danska myndigheterna angav ocksa att projektet den fasta Fehmarn Balt-férbindelsen
har betraktats som ett prioriterat gransoverskridande TEN-T-projekt i sin helhet och inte endast i den del som
giller jarnvagen. Vad betriffar trafikprognosen limnade de danska myndigheterna in ytterligare en rapport fran
Intraplan/TSS Trimode med kommentarer om HTC:s rapport. Rent generellt drar Intraplan/TSS Trimode slutsatsen
att HTC:s rapport ar bristfallig och vilseledande och inte ifragasitter trafikprognosen for den fasta Fehmarn Balt-
forbindelsen specifikt. Dessutom hanvisar de danska myndigheterna till en rapport som har offentliggjorts av det
danska Vejdirektoratet (") som visar att végtrafiken till och fran Danmark okar kraftigt. Framfor allt visar rappor-
ten att lastbilstrafiken har okat med 38 % fran 2010 till 2018 6ver grianserna mellan Danmark och Tyskland, 6ver
Oresundsférbindelsen och pd firjelinjerna éver Oresund och Fehmarn Bilt, vilket motsiger HTC:s rapport ytter-
ligare.

(’7) Enligt tillkinnagivande nr 1276 av den 20 november 2015 om Banedanmarks uppgifter och befogenheter (Bekendtgerelse om
Banedanmarks opgaver og befojelser (BEK nr. 1276 af 20/11/2015)) ansvarar Banedanmark for att ta ut jarnvagsavgifter frin
operatorer i den danska jarnvigsinfrastrukturen.

(78) Vejdirektoratet, Oversigt over tilstand og udvikling, rapport 597, augusti 2019.
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5.5.2 Inget driftstéd kommer att beviljas

(163) De danska myndigheterna anser att driftstod 4r stod som ror driften av infrastrukturen. Alla utgifter under
anlaggningsfasen, inbegripet utgifter som ror den dagliga administrationen av anldggningsprojektet, betraktas
som anldggningskostnader. Femern A[S kommer inte att behdva ta upp 18n frdn staten eller ta 18n med en statlig
garanti for att finansiera sin dagliga verksamhet under driftsfasen.

5.5.3 Finansieringsunderskott

(164) De danska myndigheterna limnade uppdaterade antaganden for berikning av finansieringsunderskottet och stod-
inslaget (eller bruttobidragsekvivalenten). Som utgangspunkt baseras dessa antaganden pd den senast fullstindigt
reviderade finansiella analysen av projektet: "Finansiell analys av den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen inklusive
danska markanldggningar” (%) frén februari 2016 (nedan kallad 2016 drs finansiella analys).

(165) I forarbetena till anldggningslagen angavs det tydligt att det skulle goras en ny bedémning av projektets finanser
som helhet. Ett forfarande for att minska anldggningskostnaderna maste inledas innan anliggningsavtalen kunde
undertecknas. Den 28 april 2015 instruerade finansministern Femern A/S att inte underteckna projektets viktigaste
anldggningskontrakt innan det hade gjorts en fornyad bedomning av de totala finanserna. Enligt 2016 drs
finansiella analys var en avgorande faktor som bidrog till de minskade anldggningskostnaderna att anldggnings-
perioden forlingdes frén 6,5 &r, som man riknade med i 2014 ars finansiella analys, till 8,5 ar i 2016 Aars
finansiella analys. I 2016 drs finansiella analys konstateras att Femern A[S tog emot uppdragstagarnas (%) slutliga
och bindande anbud till f6ljd av upphandlingsforfarandet, med utgdngspunkt i den forlingda anliggningsperioden
pa 8,5 dr. Femern A[S analyserade ocksd de andra parametrarna i de finansiella berdkningar som ledde till ett antal
uppdaterade antaganden jamfort med den analys som lag till grund for anldggningslagen. De uppdateringar som ar
relevanta for den fasta forbindelsen i 2016 érs finansiella analys giller framfor allt uppdaterad anlidggningsbudget,
uppdaterad uppskattning av kostnader for drift, underhdll och reinvesteringar, revidering av tidtabell, justerade
trafikintdkter till f6ljd av den dndrade tidsplanen, uppdatering av EU-finansiering, uppdatering av vissa tekniska
antaganden. For att sikerstilla att kommissionens bedomning baseras pd de mest korrekta och aktuella finansiella
antagandena gjorde de danska myndigheterna ndgra ytterligare justeringar av 2016 ars finansiella analys, som
beskrivs nedan. I forekommande fall har de danska myndigheterna ocksé inkluderat faktiska siffror, t.ex. for de ldn
som redan har tagits, eller for inflationen. I foljande skal anges ytterligare ndgra detaljer som ror antagandena i
modellen for finansieringsunderskottet.

(166) anldggningskostnaderna i 2014 ars anmalan uppgick till 54,9 miljarder danska kronor (7,4 miljarder euro) i 2014
ars fasta priser. Detta belopp motsvarar de anliggningskostnader som anges i 2015 drs anldggningslag: 55,1 mil-
jarder danska kronor (7,4 miljarder euro) i 2015 drs fasta priser. Femern A[S tog emot anbud i september 2015.
Dirfor gjorde Femern A/S en uppdatering av anldggningsbudgeten, och prognosen for planerings- och anligg-
ningskostnaderna for den fasta forbindelsen sinktes till 52,6 miljarder danska kronor (7,1 miljarder euro) i 2015
ars priser eller 62,2 miljarder danska kronor (8,3 miljarder euro) i nominella priser. I detta ingar ett reservkrav pa
7,3 miljarder danska kronor (1,0 miljarder euro) i 2015 &rs priser. Reserven har beriknats baserat pd Femern A[S
riskregister och avspeglar kostnader som det dr mest troligt att projektet kommer att leda till. Ett P-vdrde pa P80
anvindes. De danska myndigheterna har forklarat att detta innebdr att sannolikheten dr 80 % for att reservbud-
geten kommer att racka for att ticka de identifierade riskerna. Ernst & Young har utfort en extern kvalitetssikring
av reserverna och riskerna i samband med den fasta forbindelsen.

(167) 1 de finansiella berdkningarna antas att den fasta forbindelsen kommer att fa EU-finansiering motsvarande 10 % av
anldggningskostnaderna under hela anldggningsperioden, vilket 4r samma nivd som forutsattes i 2016 ars finan-
siella analys. Finansieringen i samband med planeringsfasen har ocksd beaktats i den finansiella modellen.

(168) Trafikprognosen hade utarbetats av de tyska konsultféretagen Intraplan och BVU och dubbelkontrollerats mot
andra modeller, t.ex. kommissionens Trans Tools-modell. Trafikprognosen presenterades i november 2014. Som
angavs i 2016 drs finansiella analys gjorde konsultgruppen COWI en extern kvalitetssikring av prognosen och
konstaterade att antagandena 4r rimliga och stimmer overens med professionell praxis for trafikprognoser. Grun-
dantagandet i 2014 &rs trafikprognos ar att den befintliga parallella farjetrafiken inte skulle fortsitta nir den fasta
forbindelsen Oppnas. Samtidigt omfattar 2014 &rs trafikprognos en separat analys av ett scenario med fortsatt
(parallell) farjetrafik varje timme. Sedan 2014 har Scandlines upprepade génger bekriftat att de har for avsikt att
fortsitta verksamheten efter det att den fasta forbindelsen har 6ppnats. I sin berdkningsmodell for finansierings-
underskottet tog de danska myndigheterna darfor hiansyn till farjetrafik med avgdngar varje timme mellan Redby
och Puttgarden. De danska myndigheterna forklarade att detta var i linje med den studie som Pwc gjorde for de

(’%) Femern A[S — Finansiel analyse af Femern Balt-forbindelsen inkl. danske landanlag, februar 2016.
(®%) Anbudsgivande uppdragstagare i enlighet med vad som foreskrivs i anldggningslagen.
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tyska myndigheterna i samband med den tyska processen for att godkdnna planen for den fasta férbindelsen och
som Scandlines m.fl. limnade in som en bilaga i sina synpunkter pd beslutet om att inleda forfarandet. Studien
"Forretningsanalyse af faergefarten Redby—Puttgarden” av den 24 januari 2016 som utarbetades av konsulter frin
KPMG for det danska transportministeriets rakning bekraftade ocksa att firjetrafiken kan fortsitta med en mycket
liten marginalintdkt. Effekten av den fortsatta farjetrafiken med avgdngar varje timme, som berdknades redan i
2014 érs trafikprognos, dr en minskning med 14 % av volymen bilar under det forsta aret efter det att den fasta
forbindelsen oppnas, vilket gir ned till en minskning pd 12 % tretton ar efter oppnandet. For lastbilstrafiken
uppskattades andelen som anvinde den parallella firjetrafiken till 15 %. En andra uppdatering efter 2016 ars
finansiella analys giller inverkan av att vigtullen pa forbindelsen 6ver Stora Bilt sinks med 25 %, vilket far full
effekt fran och med den 1 januari 2023. Detta leder till att trafikvolymerna pd den fasta forbindelsen minskar
nagot.

(169) Nar det géller avgifterna for vdgtrafiken kommer den danska transportministern att faststilla de slutliga avgifterna
strax innan den fasta forbindelsen 6ppnas. De danska myndigheterna forklarade att végtrafikpriserna dr en ex-
trapolering av 2007 dars fdrjepriser, ndr farjelinjen Redby—Puttgarden fortfarande var ett rittsligt monopol som
dgdes av den danska och tyska staten. De danska myndigheterna forklarade att farjepriserna ansdgs vara ett rimligt
och transparent riktmédrke — dven med hinsyn till vad framtida anvindare av den fasta férbindelsen skulle vara
villiga att betala utan att dventyra de bredare syftena med den fasta forbindelsen. Antagandet 4r att den genom-
snittliga avgiften for personbilar dr 494 danska kronor (66,2 euro) och 2 092 danska kronor (280,4 euro) for
lastbilar, i 2015 drs priser.

(170) T berdkningsmodellen for finansieringsunderskottet uppskattas jarnvagsintdkterna till cirka 400 miljoner danska
kronor (53,6 miljoner euro) per dr (2015 drs priser). Avgifterna kommer att faststillas i enlighet med direktiv
2012/34/EU. De danska myndigheterna ldimnade en rapport frin Consultancy TetraPlan, ”Analysis of Rail Infra-
structure Payment on the Fehmarn Belt Fixed Link” frdn mars 2003 och en uppdatering av rapporten frin 2008.
Dokumentet fran 2003 innehdller en teknisk analys av jarnvagens formaga att betala for anvindningen av en fast
forbindelse. Syftet med analysen var att bekrifta huruvida den uppskattade betalningen for att anvinda jarnvigs-
sparet kunde vintas bli verklighet. I TetraPlans analyser forutsitter man att den sammanlagda jarnvigsavgiften for
tdg som gdr franftill Hamburg via den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen skulle bli lika stor som den totala jarn-
vigsavgiften for tdg som gér via den fasta forbindelsen Gver Stora Bilt.

(171) Kostnaderna for drift, underhdll och éterinvesteringar i den fasta forbindelsen motsvarar 468 miljoner danska
kronor (62,7 miljoner euro) per ar (i 2015 drs priser). Denna uppskattning ligger i linje med 2016 drs finansiella
analys, eftersom de danska myndigheterna inte ansdg att det var nodvandigt att justera dessa siffror. De danska
myndigheterna utvirderade hur den minskade trafikvolymen skulle paverka kostnaderna for drift, underhall och
aterinvestering. De konstaterade att den minskade trafikvolymen endast fir en mindre effekt pa drifts- och
underhallskostnaderna och inte fir ndgon mirkbar effekt pd berikningarna av statligt stod eller pad garantiperioden.

(172) For att berikna finansieringsunderskottet méste de olika kassaflodena diskonteras (t.ex. anliggningskostnader,
rorelseresultat), och for detta anvinde de danska myndigheterna den vigda genomsnittliga kapitalkostnaden
som en limplig diskonteringsrdnta. Som svar pd de farhdgor som kommissionen uttryckte under det formella
utredningsforfarandet om att den nominella genomsnittliga riskfria rantan pd 5 %, som dr en viktig komponent i
den vdgda genomsnittliga kapitalkostnaden, kanske var for hog under de rddande marknadsforhallandena, foreslog
de danska myndigheterna att de skulle anvinda en genomsnittlig riskfri rinta pd 3,5 % per ar. Detta skulle baseras
pa finansministeriets uppdaterade officiella prognos for 2025 for den danska ekonomin, inklusive statsfinanser-
na (*!). Enligt de danska myndigheterna ar antagandet baserat pa finansministeriets prognos den mest objektiva
forutsagelse av de rantorna som ir tillgdnglig i Danmark och ar dirfor ett trovardigt riktmarke att anvinda. Detta
tar ocksd hansyn till att Femern A[S i praktiken inte kan fa ldn som tdcker hela dess finansieringsbehov pd en och
samma gang och att den nuvarande marknadsrintan dérfor inte kan anvindas under en langsiktig period da
Femern A[S ofta tar upp lan och refinansierar dem.

(173) Som svar pa kommissionens farhdga om att dven en genomsnittlig riskfri ranta pd 3,5 % per ar kan vara for hog
forklarade de danska myndigheterna att pa grund av det bradskande behovet av ett beslut om statligt stod ar de
danska myndigheterna villiga att anvinda en riskfri rdnta pd 1,5 % for att faststilla finansieringsunderskottet om
kommissionen skulle anse att detta dr nodvandigt for att stodet ska vara forenligt med den inre marknaden.

(174) Ddrfor limnade de danska myndigheterna in tvd berdkningsmodeller for finansieringsunderskottet. Den ena base-
rades pd en genomsnittlig riskfri rinta pa 3,5 % (tidsvarierande, med borjan pd laga nivder och stigande over tid)
(nedan kallad den forsta berakningsmodellen for finansieringsunderskottet) och i den andra forutsattes, som en alternativ
modell, en riskfri rinta pd 1,5 % (nedan kallad den alternativa berakningsmodellen for finansieringsunderskottet).

(*1) https://www.fm.dk/publikationer/2019/opdateret-202 5-forloeb-okt-2019 Enligt rapporten vintas rdntan pd tiodriga statsobligatio-
ner vara —0,1 % per r 2019, 1,6 % per &r 2025 och 4,5 % per ar 2040. Detta motsvarar en fast nominell rinta pd ungefir 3,5 %
per ar.


https://www.fm.dk/publikationer/2019/opdateret-2025-forloeb-okt-2019
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(175) Den vidgda genomsnittliga kapitalkostnad som blir resultatet beror alltsd pd vilken modell som tillimpas. De
berdkningar som baseras pad finansministeriets prognos leder till en vigd genomsnittlig kapitalkostnad pa 4,2-8,3 %
i den forsta berdkningsmodellen for finansieringsunderskottet, medan de berikningar som baseras pd en riskfri
rinta pd 1,5 % (i den alternativa berdkningsmodellen f6r finansieringsunderskottet) leder till en fast vigd genom-
snittlig kapitalkostnad pd 5,59 %. De danska myndigheterna forklarade att nivin pd den vigda genomsnittliga
kapitalkostnaden berdknades utifrdn vad en typisk investerare skulle kriva for ett projekt med liknande riskegen-
skaper. De ldamnade en fullstindig beskrivning av hur denna vigda genomsnittliga kapitalkostnad faststilldes.

(176) De danska myndigheterna beriknade modellen for finansieringsunderskottet pd grundval av en driftsperiod pé 40
ar. De inkluderade inte utbetalningar av utdelning som rorde landanliggningar.

5.5.4 Stodbelopp och stodets varaktighet

(177) For att avhjdlpa de farhdgor som togs upp i beslutet om att inleda forfarandet reviderade de danska myndigheterna
sin anmdlan och begrinsade anvindningen av statliga garantier och statliga ln. De statliga garantierna och statliga
lanen kommer att vara begrinsade till den finansiering som behovs for de kostnader som uppstdr under plane-
rings- och anldggningsfasen. Femern A/S kommer att avsluta alla 1an med en statlig garanti och betala tillbaka alla
statliga 1an senast 16 dr efter det att den fasta forbindelsen har tagits i drift (nedan kallad den lingsta garanterade
perioden). Den fasta forbindelsen anses ha tagits i drift vid den tidpunkt dd den 6ppnas for vig- och jarnvigstrafik.
Femern A[S kommer inte att kunna ta ldn med en statlig garanti och statliga 1an som sammantaget overskrider ett
hogsta belopp pd 69,3 miljarder danska kronor (9,3 miljarder euro) (nedan kallat det hogsta garanterade beloppet).
Det hogsta beloppet dr Femern A[S forvintade sammanlagda nettoskuld for anliggningen inklusive upplupna
rantor under planerings- och anlidggningsfasen. Till detta belopp har det lagts en likviditetsreserv pa 2,0 miljarder
danska kronor (0,27 miljarder euro) och en “anliggningskostnadsbuffert” pa 2,5 miljarder danska kronor (0,34 mil-
jarder euro) (2015 dars priser). Likviditetsreserven lades till for att ticka risken for kortsiktiga fluktuationer i
projektbetalningarna. De danska myndigheterna forklarade att det krivdes ytterligare en anldggningskostnadsbuffert
eftersom Femern A[S, som fortfarande befann sig i anliggningsfasen, inte skulle kunna fa lin pd marknaden om
anldggningskostnaderna blev hogre dn vintat (de forvantade anliggningskostnaderna beriknades med en risk-
sannolikhet pd 80 %). Bufferten motsvarar en 6kning av risksannolikheten till 99 %. De danska myndigheterna
atog sig emellertid att tillimpa en omrakningsmekanism som justerar ned det hogsta garanterade beloppet och den
lingsta garanterade perioden om de faktiska anliggningskostnaderna innebdr att bufferten for anldggningskost-
naderna inte behovs, for att sakerstdlla att det totala stodbeloppet inte Gverskrider finansieringsunderskottet. De
danska myndigheterna dtog sig att genomféra denna omrikning senast fem ar efter det att driften inletts.

(178) Femern A[S ar skyldigt att betala en premie i samband med de statliga garantierna och statliga lanen. Som anges i
forarbetena till anldggningslagen (§ 11, stk. 1) uppgar denna avgift till 0,15 %. Detta motsvarar den premie som
Femern A[S ska betala enligt den forsta berdkningsmodellen for finansieringsunderskottet i den reviderade anmalan.
Enligt den alternativa berikningsmodellen for finansieringsunderskottet 4r denna premie hogre och uppgar till 2 %.

(179) Dessutom kommer Femern A[S inte att anvinda statliga ldn och 1an med en statlig garanti for att finansiera sin
skyldighet att betala utdelning till sin dgare A/S Femern Landanleg. Det dr alltsd forst ndr Femern A/S skuld har
aterbetalats i sin helhet och dess mojlighet att ta nya statliga ldn och utnyttja statliga garantier for att finansiera
framtida skuld har upphért som Femern A/S fir borja betala utdelningar till A/S Femern Landanleg.

(180) Dessutom informerade de danska myndigheterna kommissionen om att Femern A[S swap-|derivatavtal ska genom-
foras pd marknadsvillkor. Darfor kommer Femern A[S att betala en marknadspremie pd det nominella virdet av de
enskilda transaktionerna till den danska staten for den statliga garantin och for den sikerhet som Femern A[S
kanske behover stilla nir de ingdr swap-/derivattransaktioner.

(181) Dessutom angav de danska myndigheterna att eftersom det hogsta garanterade beloppet ar begrinsat till plane-
rings- och anldggningskostnaderna (med tillhorande finansiella kostnader) anser de att driftstod ar uteslutet. For att
ytterligare demonstrera detta kommer de danska myndigheterna att se till att Femern A/S arligen redovisar sina
kassafloden.

5.5.5 Stimulanseffekt

(182) I sina kommentarer till argumenten frdn Scandlines m.fl. anser de danska myndigheterna att kommissionens
instdllning till den formella stimulanseffekten, som godkindes av tribunalen i domarna av den 13 december 2018,
inte diskriminerar privata foretag och inte strider mot det grundliggande kravet pd att statligt stod ska ha en
stimulanseffekt. De hivdade ocksé att en stimulanseffekt kan pévisas pd olika sitt (82). Att begira att ett offentligt
foretag for sirskilt dndamal ska ansoka hos medlemsstaten om stod skulle vara valdigt artificiellt, eftersom ett
sddant foretag inte kan inleda projektet utan stod, eftersom det saknar andra intdkter. Detta skiljer sig

(3?) Tribunalens dom av den 20 september 2011, T-394/08, T-408/08, T-453/08 och T-454/08, Regione autonoma della Sardegna
m.fl. mot kommissionen, ECLLEU:T:2011:493, punkt 226, bekriftad i domstolens dom av den 13 juni 2013, C-630/11 P—C-
633/11 P, HGA m.fl. mot kommissionen, ECLEEU:C:2013:387, punkt 108-109, och domstolens dom av den 5 mars 2019, Eesti
Pagar, C-349/17, ECLLEU:C:2019:172, punkt 78.
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fran det logiska kravet pd att privata foretag ska limna in en stodansokan. Femern A[S skulle inte befinna sig en
situation som 4r jamforbar med ett privat foretag som ansoker om stod for ett visst infrastrukturprojekt. Kom-
missionens granskning av stimulanseffekten diskriminerar darfor inte mellan offentliga och privata foretag. Under
alla omstindigheter borde det folja av kommissionens fasta beslutspraxis att stod kan ha en stimulanseffekt om ett
projekt inte kan fortsitta/slutforas utan stodet, oavsett om ansokan limnas in efter det att ett projekt har
inletts (%3).

5.5.6 Det kontrafaktiska scenariot

(183) De danska myndigheterna anser att det inte dr logiskt att overvdga ett kontrafaktiskt scenario for en allmin
transportinfrastruktur som den fasta forbindelsen, eftersom den beslutas av tva stater for bredare allminna dndamél
och kommer att genomféras av ett offentligt foretag for sarskilt andamél som har bildats genom lagstiftning och
som inte har ndgon annan verksamhet eller andra intressen. Ett kontrafaktiskt scenario for detta foretag for sarskilt
dndamal skulle darfor bli helt och héllet spekulativt. Det kontrafaktiska scenariot ligger darfor i avsaknaden av ett
alternativt projekt.

5.5.7 Konkurrensen kommer inte att snedvridas pa ett otillborligt sdtt

(184) 1 sina kommentarer till argumenten frdn Scandlines m.fl. hinvisar de danska myndigheterna till tribunalens domar
av den 13 december 2018. De havdar ocksa att den fasta forbindelsen snarare kommer att skapa ny konkurrens i
stillet for att begrinsa den, att ett potentiellt missbruk av dominerande stillning pd marknaden endast ar hy-
potetiskt, att det dr den danskaftyska staten som beslutar om att avligsna tilltrade till jarnvdg och om den fasta
forbindelsens kapacitet och att det dr den danska transportministern som beslutar om avgifterna. Nar det giller den
danska regeringens vdgran att stilla sig bakom en ansokan om FSE-stéd fran Scandlines fortydligade de danska
myndigheterna att transportministeriet inte kunde stodja ett projekt som syftade till att undersoka mojligheten till
betydande nya investeringar i farjeverksamhet 6ver Fehmarn Bilt eftersom detta inte 1dg i linje med transportpo-
litiken pa grundval av bilaga 1 till FSE-forordningen. Dessutom papekade de danska myndigheterna att FSE-
kommitténs avslag pd Scandlines ansokan den 27 september 2019 ocksd baserades pd skil som inte hingde
ihop med de danska myndigheternas vigran att std som medundertecknare pd ansokan. Slutligen avvisar de danska
myndigheterna péstdendet om att statligt stod till Femern A/S kan anvindas for att finansiera och alltsd nedgradera
tilleradet till Puttgarden, som de betraktar som tyska anslutande landforbindelser, eftersom Tyskland ensamt
ansvarar for att uppgradera och finansiera de anslutande forbindelserna pé land till den fasta férbindelsen.

5.5.8 Villkor for att utnyttja statliga garantier

(185) De danska myndigheterna angav minimikraven for att utnyttja garantier.

5.5.9 Insyn

(186) De danska myndigheterna dtog sig att uppfylla den insynsskyldighet som anges i punkt 45 i meddelandet om
viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse.

6. BEDOMNING AV ATGARDERNA/STODET
6.1 Forekomst av statligt stod

(187) Enligt artikel 107.1 i fordraget dr stod som ges av en medlemsstat eller med hjilp av statliga medel, av vilket slag
det 4n 4r, som snedvrider eller hotar att snedvrida konkurrensen genom att gynna vissa foretag eller viss produk-
tion, oforenligt med den inre marknaden i den utstrickning det paverkar handeln mellan medlemsstaterna.

6.1.1 Begreppet foretag

(188) Kommissionen konstaterar att reglerna for statligt stod endast ar tillimpliga nar mottagaren av stod ar ett “foretag”.
Enligt fast rattspraxis utgors ett foretag av varje enhet som bedriver ekonomisk verksamhet, oavsett dess rittsliga
status och det sitt pa vilket det finansierar verksamheten (3%). All verksamhet som bestdr i att erbjuda varor
och/eller tjanster pd en viss marknad dr en ekonomisk verksamhet (%°).

(*%) Kommissionens beslut av den 1 april 2009, N 356/2008 statligt stod nr N 602/2004 — Danmark, Stod till miljovanlig elproduk-
tion, och kommissionens beslut av den 13 december 2013, SA.36893, dndring av grekiska koncessionsprojekt for motorvigar —
motorvigsprojektet i centrala Grekland (E65), punkterna 99 och 102 och SA.36877, dndring av grekiska koncessionsprojekt for
motorvigar — Aegean Motorway, punkt 74.

(*) Domstolens dom av den 12 september 2000, Pavlov m.fl. mot Stichting Pensioenfonds Medische Specialisten, férenade malen C-
180/98-C-184/98, ECLLI:EU:C:2000:428.

(®°) Domstolens dom av den 16 juni 1987, kommissionen mot Italien, 118/85, ECLLEU:C:1987:283, punkt 7; domstolens dom av den
18 juni 1998, kommissionen mot Italien, C-35/96 ECLLEU:C:1998:303, punkt 36; domstolens dom av den 12 september 2000,
Pavlov m.fl. mot Stichting Pensioenfonds Medische Specialisten, férenade mélen C-180/98-C-184/98, ECLI:EU:C:2000:428.
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(189) I domen i mélet Aéroports de Paris (%¢) konstaterade domstolen att driften av en flygplats maste betraktas som en
ekonomisk verksamhet. Mer nyligen konstaterades i domarna om Leipzig/Halle (*7) att om en bana pa en flygplats
kommer att anvindas for ekonomisk verksamhet dr byggandet av den banan ocksd en ekonomisk verksamhet,
varfor finansieringen av bygget kan komma att omfattas av reglerna for statligt stod. Dessa mél handlar visserligen
specifikt om flygplatser, men de principer som EU-domstolen har utvecklat ar ocksd tillimpliga pd byggandet av
annan infrastruktur (83) (3%), vilket pd senare tid har bekriftats i domen om de belgiska hamnarna (*9).

(190) Kommissionen konstaterade redan i beslutet om att inleda forfarandet att Femern A[S vid forsta anblicken kunde
anses bedriva ekonomisk verksamhet och borde betraktas som ett foretag. De danska myndigheterna anser dock att
en overgripande beddmning — med hinsyn till arten, syftet och de tillimpliga reglerna — av Femern A[S verksamhet
borde leda till slutsatsen att Femern A[S utovar offentliga befogenheter. Det ar sant att artikel 107.1 i fordraget inte
ar tillimplig om staten agerar "genom att utova offentliga befogenheter” (°!) eller nir offentliga organ agerar "i
egenskap av offentliga myndigheter” (°2). En enhet kan anses utova offentliga befogenheter nir verksamheten i
fraga utgor en del av statens visentliga funktioner eller anknyter till dessa funktioner genom sin art, sitt syfte och
de regler den omfattas av (*}). De danska myndigheterna hivdade i detta sammanhang att syftet med den fasta
forbindelsen dr mycket bredare dn att enbart tillhandahalla en offentlig tjanst, som allméinnyttiga tjanster, pos-
toperatorer och leverantorer av kollektivtrafik gor. Orsaken ar enligt de danska myndigheterna att den fasta
forbindelsen skulle skapa de nodvindiga forutsittningarna for ett intensivare kulturellt och ekonomiskt samarbete,
till nytta for EU, de bada staterna och de regioner som angransar till Fehmarn Balt. Enligt de danska myndigheterna
dr ocksd arten av planeringen, anldggningen och driften av den fasta férbindelsen uppenbart kopplad till myndig-
hetsutovningen eftersom den utgor Danmarks genomforande av ett mellanstatligt avtal och av ett avgorande beslut
om offentlig fysisk planering som den danska staten har fattat. De danska myndigheterna menar att verksamhetens
art 4r mer jamforbar med verksamheten vid internationella och nationella transportmyndigheter (t.ex. Eurocontrol
eller de danska vig- eller jarnvagsmyndigheterna) in med en privat transportoperators verksamhet. Dessutom anser
de danska myndigheterna att Femern A[S omfattas av sirskilda regler och tex. inte omfattas av en norm for
vinstmaximering. Som foretag med sirskilt dndamaél finns det heller ingen risk for att dess finansiering kan
anvindas for att korssubventionera verksamhet som inte ror den specifika verksamhet som Femern A/S har bildats
for att bedriva.

(191) I detta sammanhang anser kommissionen att det krivs en Overgripande bedomning och att Femern A[S verk-
samhet bor vara kopplad till nodvindiga statliga funktioner vad betréffar dess art, andamél och de regler som
foretaget omfattas av, for att kunna betecknas som utévande av offentliga befogenheter. Kommissionen haller inte
med om de danska myndigheternas resonemang om att kommissionens prelimindra analys i skdlen 85-88 i
beslutet om att inleda forfarandet dr felaktig. De danska myndigheternas argument om syfte, art och regler ar
inte tillrdckliga for att motbevisa den analysen och dra slutsatsen att Femern A[S agerar genom att utova offentliga
befogenheter.

(192) Enligt fast rdttspraxis bor klassificeringen av ekonomisk verksamhet baseras pa sakforhallanden, dvs. tillhandahal-
landet av varor eller tjanster pd en viss marknad. Femern A[S, som dgare och operator av den fasta forbindelsen,
tillhandahéller en transporttjanst mot ersittning for invdnare och foretag. Femern A/S kommer att ta ut en avgift
(vagtull) frdn anvindarna av vigavsnittet i den fasta forbindelsen for att korsa Fehmarn Bilt. Dessutom kommer
jarnvigsforetag att betala avgifter for tilltrade till jarnvégsinfrastrukturen pa den fasta forbindelsen. Femern A/S
intakter fran vdg och jirnvag dr avsedda att finansiera den totala kostnaden for planering, anliggning och drift av
den fasta forbindelsen men ocksd, sd snart de statligt garanterade linen och de statliga lanen har aterbetalats,
kostnaderna for anliggningen av de anslutande forbindelserna pa land, genom utbetalning av utdelningar till
moderforetaget.

(193) Det finns en marknad for att korsa Fehmarn Balt, framfor allt eftersom tjansten redan tillhandahalls mot ersittning
av den befintliga firjeoperatoren, som dr ett privat foretag som uppenbart bedriver verksamhet pd marknadsvillkor.
Dirfor kommer de transporttjanster som Femern A[S erbjuder att konkurrera med de transporttjanster som

(®¢) Tribunalens dom av den 12 december 2000, Aéroports de Paris mot kommissionen, T-128/98, ECLLEU:T:2000:290, punkt 125,
bekriftad i domstolens dom av den 24 oktober 2002, Aéroports de Paris mot kommissionen, C-82/01 P, ECLLEU:C:2002:617.

(®7) Se fotnot 72.

(®%) Domstolens dom av den 14 januari 2015, Eventech mot The Parking Adjudicator, C-518/13, ECLLEU:C:2015:9, punkt 40;
tribunalens dom av den 15 mars 2018, Naviera Armas mot kommissionen, T-108/16, ECLLEU:T:2018:145, punkt 78.

(®%) Se dven punkt 202 i tillkinnagivandet om begreppet statligt stod.

(°%) Tribunalens dom av den 20 september 2019, Havenbedrijf Antwerpen och Maatschappij van de Brugse Zechaven mot kom-
missionen, T-696/17, ECLLEU:T:2019:652, punkt 107.

(°) Domstolens dom av den 16 juni 1987, kommissionen mot Italien, 118/85, ECLLEU:C:1987:283, punkterna 7 och 8.

(°?) Domstolens dom av den 4 maj 1988, Bodson, 30/87, ECLLEU:C:1988:225, punkt 18.

(**) Se framfér allt domstolens dom av den 19 januari 1994, SAT/Eurocontrol, C-364/92, ECLEEU:C:1994:7, punkt 30 och domstolens
dom av den 18 mars 1997, Cali & Figli, C-343/95, ECLLEU:C:1997:160, punkterna 22 och 23.
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farjerederierna tillhandahéller. Den fasta forbindelsen kommer ocksd att konkurrera med andra transportforbindel-
ser som dr ett alternativ till att korsa Fehmarn Balt. Det innebir att Femern A[S kommer att tillhandahalla tjanster
pd en marknad.

(194) Det bor papekas att Femern A/S inte har beviljats sirskilda offentliga befogenheter utan kommer att konstruera och
driva infrastrukturen som en ekonomisk aktor. anldggningen och det kommersiella utnyttjandet av stora infra-
strukturprojekt ar inte i sig myndighetsutdvning, och anldggningen och driften av den fasta forbindelsen baseras pa
en ekonomisk logik, eftersom den i mycket stor omfattning finansieras med anvindaravgifter (*#). Femern A[S
skiljer sig i sjilva verket i hog grad fran det som tidigare har ansetts ingd i myndighetsverksamhet, sdsom militdr
eller polis, luftfartssakerhet och flygledning, sjotrafiksikerhet, dvervakning av fororeningar, organisation, finan-
siering och verkstillande av fangelsestraff, utveckling och revitalisering av allmin mark av offentliga myndigheter
eller en insamling av uppgifter som ska anvindas for offentliga dndamal med stod av en for foretagen lagstadgad
anmalningsplikt for sidana uppgifter (°°).

(195) Att Femern A[S inte strdvar efter att maximera vinsten dr inte heller avgorande. Enligt fast rdttspraxis ar till-
limpningen av reglerna for statligt stod inte beroende av om enheten har inrittats for att gd med vinst (°°).

(196) Som framgdr av 2014 &rs Oresundsbeslut, ddr det konstaterades att dgaren/operatdren bedrev ekonomisk verk-
samhet, dr det under alla omstindigheter tydligt att de danska myndigheterna har bestimt sig for att infora en
marknadsmekanism. Precis som Oresundsbron/Oresundstunneln kommer den fasta forbindelsen ocksé att drivas
som en kommersiellt utnyttjad, vigtullfinansierad infrastruktur. Detta motsdger argumentet om att verksamheten
skulle vara myndighetsutévning.

(197) Det ar sant att i enlighet med anldggningslagen ska avgifterna for att anvinda den fasta forbindelsen inte faststillas
av Femern A[S utan faststills direkt av staten genom transportministern. Enligt § 42, stk. 3 i anldggningslagen far
Femern A[S dock, oavsett stk. 2, inom vissa granser dndra befintliga rabattsystem eller infora nya rabatter. Enligt
artikel 6.2 i avtalet om Fehmarn Bilt kravs dessutom att Femern A[S drivs i enlighet med allminna affdrsprinci-
per (7). Darfor konstaterar kommissionen att Femern A/S har ett visst utrymme for att sjdlv faststalla sina priser.
For att avgora om ett foretag bedriver en ekonomisk verksamhet ar det i vilket fall som helst inte avgérande om
foretaget sjilvt faststiller sina priser eller om det omfattas av statligt reglerade priser (°%). Enligt rittspraxis ar en
enhets formdga att paverka priset pa sina tjanster endast en av flera aspekter som mdste beaktas (°%). En verksamhet
ir ekonomisk om den gdr ut pd att erbjuda varor eller tjanster pd en viss marknad (t.ex. genom kommersiellt
utnyttjande av infrastruktur). Precis som domstolen nyligen har bekriftat utgor det faktum att en tjanst kan
erbjudas utan stravan efter vinst (vilket t.ex. kan vara fallet pd grund av dess statligt faststillda prispolitik) inget
hinder for att den enhet som utfor dessa operationer kan betraktas som ett foretag, om detta erbjudande fore-
kommer i konkurrens med andra foretag som stravar efter att gd med vinst (1%0).

(**) Domstolens dom av den 29 oktober 1980, Van Landewyck, forenade mélen 209/78-215/78 och 218/78, ECLLEU:C:1980:2438,
punkt 88; domstolens dom av den 16 november 1995, FFSA m.fl,, C-244/94, ECLLEU:C:1995:392, punkt 21; domstolens dom av
den 1 juli 2008, MOTOE, C-49/07, ECLLEU:C:2008:376, punkterna 27 och 28.

(°%) Kommissionens beslut av den 7 december 2011 om statligt stod SA.32820 (2011/NN) — Forenade kungariket — Stod till Forensic
Science Services (EUT C 29, 2.2.2012, s. 4), punkt 8; domstolens dom av den 19 januari 1994, SAT/Eurocontrol, C-364/92,
ECLLEU:C:1994:7, punkt 27; domstolens dom av den 26 mars 2009, Selex Sistemi Integrati mot kommissionen, C-113/07 P,
ECLLEU:C:2009:191, punkt 71; kommissionens beslut av den 16 oktober 2002 om statligt stod N 438/02 — Belgien — Stod till
hamnmyndigheter (EGT C 284, 21.11.2002, s.2); domstolens dom av den 18 mars 1997, Cali & Figli, C-343/95, EC-
LLEU:C:1997:160, punkt 22; kommissionens beslut av den 19 juli 2006 om statligt stod N 140/06 — Litauen — Stod till statliga
foretag som ir verksamma vid uppfostringsanstalter (EUT C 244, 11.10.2006, s. 12); kommissionens beslut av den 27 mars 2014
om statligt stod SA.36346 — Tyskland — GRW-markanvindningsprogram for industriell och kommersiell anvindning (EUT C 141,
9.5.2014, s. 1); domstolens dom av den 12 juli 2012, Compass-Datenbank GmbH, C-138/11, ECLLEU:C:2012:449, punkt 40.

(°9) Se t.ex. domstolens dom av den 19 december 2012, Mitteldeutsche Flughafen och Flughafen Leipzig-Halle mot kommissionen, C-
288/11 P, ECLLEU:C:2012:821, punkt 50, och domstolens dom av den 10 januari 2006, Cassa di Risparmio di Firenze, C-222/04,
ECLL:EU:C:2006:8, punkterna 122 och 123.

(°7) T artikel 6.2 anges foljande: "Foretaget ska inrdttas i enlighet med dansk lagstiftning. Foretagets verksamhet ska bedrivas enhgt
allménna affirsprinciper och i enlighet med internationella skyldigheter, déribland skyldigheter i enlighet med unionslagstiftningen.”

(°8) Domstolens dom av den 12 juli 2012, Compass-Datenbank GmbH mot Republik Osterreich, C-138/11, ECLLEU:C:2012:449,
punkt 38, med ytterligare hanv1snmgar

(°) Domstolens dom av den 19 januari 1994, SAT Fluggesellschaft mot Eurocontrol, C-364/92, ECLLEU:C:1994:7; domstolens dom av
den 18 mars 1997, Cali & Figli mot Servizi Ecologici Porto di Genova, C-343/95, ECLLEU:C:1997:160; domstolens dom av den
12 juli 2012, Compass-Datenbank, C-138/11, ECLLEU:C:2012:449; tribunalens dom av den 20 september 2019, Havenbedrijf
Antwerpen och Maatschappij van de Brugse Zeehaven mot kommissionen, T-696/17, ECLLEU:T:2019:652.

(199 Domstolens dom av den 6 november 2018, C-622/16 P-C-624/16 P, Scuola Elementare Maria Montessori mot kommissionen,
ECLLEU:C:2018:873, punkt 104. Tribunalens dom av den 27 juni 2017, Congregacién de Escuelas Pias Provincia Betania, C-74/16,
ECLLEU:C:2017:496, punkterna 47 och 48.



L 339/26 Europeiska unionens officiella tidning 15.10.2020

(198) Dirfor konstaterar kommissionen att driften av den fasta forbindelsen dr en ekonomisk verksamhet. Av domen i
Leipzig Halle-malet (1°1) framgar att anldggningen av den infrastruktur som drivs av Femern A[S ocksd ar en
ekonomisk verksamhet och att dess stodatgirder alltsd kan innefatta statligt stod. Darfér maéste Femern A[S
betraktas som ett foretag vid tillimpningen av artikel 107.1 i fordraget i friga om den verksamheten.

(199) Eftersom kommissionen inte i beslutet om att inleda forfarandet kunde faststilla arten av Femern A/S huvudsakliga
verksamhet kunde den inte heller dra ndgon slutgiltig slutsats om de s.k. siljfrimjande atgirder/marknadsforings-
verksamhet/informationsverksamhet som Femern A[S har bedrivit.

(200) Eftersom de danska myndigheterna anser att den del av Femern A/S verksamhet som ror planering och anliggning
av den fasta forbindelsen dr myndighetsutovning anser de ocksa att de sdljfrimjande dtgdrderna/marknadsforings-
verksamheten/informationsverksamheten ir ett utovande av offentliga befogenheter. Offentliga myndigheter maste
ofta kommunicera och informera om sin verksamhet och om sina projekt, och de danska myndigheterna anser att
sddan informationsverksamhet inte bor klassificeras som marknadsforing, vilket Scandlines m.fl. har framfort. De
danska myndigheterna havdar ocksé att en nira dialog med de grupper som berérs i Tyskland och Danmark och
ett ndra samarbete med icke-statliga organisationer och lokala myndigheter i Tyskland och Danmark ér avgorande
for att genomfora projektet den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen.

(201) Kommissionen anser att de siljfrimjande dtgdrderna/marknadsforingsverksamheten/informationsverksamheten tyd-
ligt har bidragit till planeringen, anldggningen och driften av den fasta forbindelsen, vilket verkar bekraftas av hur
bade Scandlines m.fl. och de danska myndigheterna beskriver insatserna. Marknadsforingsverksamhet, sdsom den
beskrivs av Scandlines m.fl, skulle tydligt bidra till Femern A/S ekonomiska verksamhet. Men dven om de
sdljfrimjande dtgdrderna/marknadsforingsverksamheten/informationsverksamheten skulle betraktas som infor-
mationsverksamhet, sdsom den beskrivs av de danska myndigheterna, skulle den verksamheten ocksd bidra till
Femern A[S ekonomiska verksamhet. Som Scandlines m.fl. ocksd havdade ar det inte ovanligt att foretag mdste
informera allmadnheten om sin verksamhet. I allminhet betraktas inte den typen av informationskrav som myn-
dighetsutovning. Kommissionen anser att i den bemarkelsen 4r det inte relevant om verksamheten kategoriseras
som informations- eller marknadsforingsverksamhet. Det avgorande for klassificeringen som statligt stod ar att
denna verksamhet bidrar till den ekonomiska verksamheten. Darfor anser kommissionen ocksé att de siljfrimjande
atgirderna/marknadsforingsverksamheten/informationsverksamheten dr ekonomisk verksamhet.

6.1.2 Statliga medel och statens ansvar

(202) Nar det giller det statliga ursprunget till de fordelar som tillimpningen av dtgdrderna leder till, 4r begreppet stod
mer allmdnt dn begreppet subvention, eftersom det inte enbart omfattar sddana konkreta formdner som subven-
tioner och kapitaltillskott utan dven ingripanden som pé olika sitt minskar de kostnader som normalt belastar
foretagets budget och som dirigenom, utan att det 4r friga om subventioner i strikt bemirkelse, dr av samma
karaktir och har identiskt lika effekter (192).

(203) Kapitaltillskott som inte sker pd marknadsvillkor ger en konkret formén. En dtgird som innebdr att myndigheterna
ger vissa foretag en formanlig skattemdssig behandling, trots att den inte innebar en overforing av statliga medel,
forsatter dem som gynnas av dtgirden i en finansiell situation som 4r mer fordelaktig dn den situation som Gvriga
skattskyldiga befinner sig i och utgor en overforing av statliga medel (19%). Att det skapas en risk for att staten
alaggs ytterligare en borda i framtiden, i form av en garanti eller genom lén som beviljas pé villkor som inte
motsvarar marknadsvillkoren, racker dessutom for att detta ska betraktas som en overforing av statliga medel (1%4).
Detsamma géller till exempel ocksd ndr garantier beviljas av en medlemsstat utan att den kraver att mottagaren av
garantin betalar en premie pd marknadsvillkor. Dessutom kan det anses uppstd en Gverforing av statliga medel om
staten inte tar ut det belopp som den normalt skulle gora for att bevilja tillging till offentlig egendom eller
offentliga naturresurser, t.ex. havsbotten och vattenomraden.

(204) Eftersom de ovanndmnda dtgirderna (kapitaltillskott, skattedtgdrder, statliga ldn och statliga garantier samt kost-
nadsfri anvindning av havsbotten) beviljades av Danmark kan de per definition tillskrivas den staten.

(205) Nar det giller jarnvdgsavgifterna ar de en framtida intdktskélla for Femern A/S som — i likhet med vagtullarna —
kommer att faststillas av transportministern. Avgifterna och vagtullarna utgor ersittning for anvindningen av den
fasta forbindelsen. Att en av jarnvigsoperatorerna dr den danska statsigda jarnvagsoperatoren DSB ricker inte for

(1) Se fotnot 72.

(192) Se bland annat domstolens dom av den 8 november 2001, Adria-Wien Pipeline GmbH and Wietersdorfer & Peggauer Zement-
werke GmbH mot Finanzlandesdirektion fiir Karnten, C-143/99, ECLLEU:C:2001:598, punkt 38; domstolens dom av den
15juli 2004, Spanien mot kommissionen, C-501/00, ECLLEU:C:2004:438, punkt 90 och dir angiven rittspraxis; domstolens
dom av den 15 december 2005, Italien mot kommissionen, C-66/02, ECLLEU:C:2005:768, punkt 77, domstolens dom av den
10 januari 2006, Ministero dellEconomia e delle Finanze mot Cassa di Risparmio di Firenze, C-222/04, ECLLEU:C:2006:8,
punkt 131 och ddr angiven rattspraxis.

(%% Se t.ex. domstolens dom av den 15 mars 1994, Banco Exterior de Espafia, C-387/92, ECLI:EU:C:1994:100, punkt 14. Domstolens
dom av den 9 oktober 2014, Ministerio de Defensa och Navantia, C-522/13, ECLLEU:C:2014:2262.

(1% Domstolens dom av den 1 december 1998, Ecotrade Srl mot Altiforni e Ferriere di Servola SpA (AFS), C-200/97, EC-
LLLEU:C:1998:579, punkt 41; domstolens dom av den 19 mars 2013, Bouygues och Bouygues Télécom mot kommissionen m.fl.,
forenade mélen C-399/10 P och C-401/10 P, ECLLEU:C:2013:175, punkterna 137, 138 och 139.
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att konstatera att de jarnvagsavgifter som betalas till Femern A[S via Banedanmark av den operatoren innefattar
statliga medel, eftersom alla avgifter tas ut av alla jarnvidgsoperatorer som anvinder den fasta forbindelsen pa en
objektiv och icke-diskriminerande grund (1°%). Dessutom har Banedanmark inte utsetts for att ta upp/betala ut
statligt stod. Medlen 6verfors i stillet direkt till Femern A[S. Darfor konstaterar kommissionen att jarnvagsavgif-
terna inte utgor ett statligt ingripande och inte heller innefattar statliga medel.

6.1.3 Selektiv fordel

(206) Enligt rdttspraxis mdste det for att det ska vara mojligt att bedoma om en statlig atgird utgor statligt stod avgoras
om det mottagande foretaget far ekonomiska fordelar som det inte skulle ha erhallit enligt normala marknads-
missiga villkor, dvs. utan ett statligt ingripande (1°6). Det dr endast dtgdrdens effekt pad foretaget som dr relevant
och inte orsaken till eller mélet med det statliga ingripandet ('%7). For att bedoma detta bor den ekonomiska
situationen for foretaget efter dtgarden jimforas med den ekonomiska situationen om dtgarden inte hade inforts.

6.1.3.1 Kapitaltillskotten, de statliga garantierna och de statliga ldnen

(207) De kapitaltillskott som har beviljats av Sund & Belt Holding A/S kan anses medféra en fordel till formén for
Femern A[S. Med hinsyn till osdkerheten kring l6nsamheten och de stora riskerna med projektet ar det sannolikt
att en privat aktor inte skulle ha formaétts skjuta till kapital i Femern A[S utan ndgon typ av statligt stod. En
offentlig garanti eller ett statligt lin som beviljas pd forménliga villkor kan dessutom ge ldntagaren en fordel
eftersom det ger ldntagaren mojlighet att ta 1an till en rdnta och kostnad som den inte hade kunnat fa pa
marknaden utan garantin (%% eller utan det statliga ldnet. [ foreliggande fall ska Femern A/S betala en drlig premie
till den danska staten pd den utestdende skuld som ticks av en statlig garanti och pa det utestdendet beloppet av de
statliga ldnen. Det ifrdgasitts inte att denna premie, ens om den skulle uppgé till 2 % (1°%) enligt den alternativa
berdkningsmodellen for finansieringsunderskottet, dr lagre 4n marknadsvillkoren, sarskilt med hansyn till riskerna
med projektet. En statlig garanti som ticker Femern A[S skulder till foljd av dess avtalsforbindelser sinker dess-
utom dess risker i forhdllande till vanliga avtalsvillkor som en privat aktor skulle fd enligt normala marknads-
forhallanden. 1 detta fall har den danska staten gett Femern A/S en fordel genom att tillhandahélla de statliga
garantierna for 1an och de statliga l&nen utan att krdva betalning av en premie pd marknadsvillkor eller kriva
betalning av marknadsrdnta. Nir det giller de sdljfrimjande &tgdrderna/marknadsforingsverksamheten/infor-
mationsverksamheten konstaterar kommissionen att finansieringen sker med statliga 1an for projekteringsverk-
samhet och inte med ytterligare statliga lan som ar sarskilt avsedda for den verksamheten.

(208) Eftersom de nimnda fordelarna specifikt giller Femern A[S idr de rittsligt selektiva. Kapitaltillskotten, de statliga
garantierna for 1an och de statliga ldnen dr darfor selektiva fordelar till formédn for Femern A/S i den mening som
avses i artikel 107.1 i fordraget.

6.1.3.2 Statliga garantier for derivattransaktioner

(209) Enligt projekteringslagen och anldggningslagen ar det dven mojligt att ge statliga garantier for derivattransaktio-
nerna. Femern A[S har dnnu inte ingdtt ndgra sddana transaktioner. Nar det giller garantier for framtida derivatt-
ransaktioner kommer de danska myndigheterna att krdva att det betalas en premie som de anser uppfyller
marknadsvillkor.

(210) T avsnitt 3.1 i tillkdnnagivandet om garantier foreskrivs att om en enskild garanti eller en garantiordning som
ingdtts av staten inte ger ett foretag ndgon fordel utgor den inte statligt stod. I punkterna 3.2-3.5 i tillkdnnagi-
vandet om garantier anges ett antal tillrickliga villkor for att det inte ska forekomma stod. I punkt 3.6 i till-
kdnnagivandet om garantier foreskrivs att "[o]m ndgot av de villkor som anges i punkterna 3.2-3.5 inte uppfylls,
betyder det inte att garantin eller garantiordningen automatiskt betraktas som statligt stod”. Enligt avsnitt 1 i
tillkdnnagivandet om garantier dr bestimmelserna utformade for att vara direkt tillimpliga, om 4n inte uteslutande,

(%) Domstolens dom av den 13 september 2017, ENEA, C-329/15, ECLLEU:C:2017:671, punkterna 23-37.

(1%%) Se domstolens dom av den 11 juli 1996, Syndicat francais de I'Express international (SFEI) m.fl. mot La Poste m.fl., C-39/94,
ECLLEU:C:1996:285, punkt 60; domstolens dom av den 29april 1999, Spanien mot kommissionen, C-342/96 EC-
LLEU:C:1999:210, punkt 41.

(1) Domstolens dom av den 2 juli 1974, Italien mot kommissionen, C-173/73, ECLLEU:C:1974:71, punkt 13.

(19%) Domstolens dom av den 8 december 2011, Residex Capital mot Gemeente Rotterdam, C-275/10, ECLLEU:C:2011:814, punkt 39.

('%%) Denna premie faststilldes ursprungligen till 0,15 % och ar den premie som motsvarar den forsta berdkningsmodellen for finan-
sieringsunderskottet. Den alternativa beriakningsmodellen for finansieringsunderskottet omfattar en premie pa 2 %.
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pa garantier som 4r kopplade till en viss transaktion, exempelvis ett ldn. Kommissionen anser att garantier for
derivatavtal inte direkt kan jimforas med garantier for ett ldn och att det ar lampligt att gora en analys av det
specifika fallet for denna typ av derivatgarantier, i enlighet med avsnitt 1.4 i tillkinnagivandet om garantier.

(211) En garanti for ett derivatavtal skiljer sig frin en garanti for ett lan. Ett derivat dr en 6msesidig skyldighet som har
ett marknadsvirde pa noll vid den tidpunkt da avtalet ingds. Med tiden kan marknadsvirdet forandras till forman
for en part (och till nackdel for den andra parten), t.ex. beroende pa ranteférandringar. Femern A/S handel med
derivat styrs av ett Gvergripande avtal med varje finansiell motpart (det s.k. ISDA-avtalet) som dven omfattar en
kreditstodsbilaga. Enligt det 6msesidiga kreditstodsavtalet dr varje part skyldig att stilla sakerhet som motsvarar det
negativa nettomarknadsvirdet for de bdda parternas sammanlagda derivatportf6lj. Den likviditet som Femern A[S
tillhandahéller for att stdlla sikerheten kan inte anvdndas for andra dndamal. Sikerheten administreras i ett slutet
system med separata konton. En statlig garanti for ett derivatavtal dr en garanti for Femern A[S betalnings-
skyldigheter enligt derivatavtalet och for Femern A[S formdga att tillhandahalla likviditet som ska anvindas for
att stilla sakerhet till motparten, vilket ticker ett potentiellt negativt marknadsvirde péd transaktionen.

(212) Prissdttningen pd derivattransaktionen avgors av kredit- och finansieringsriskerna i samband med dessa potentiella
forandringar i marknadsvirde. Utan en garanti och ett dmsesidigt avtal om sikerhet kommer banken som motpart
att lagga till dessa riskfaktorer till priset. De danska myndigheterna forklarade att dessa risktilligg dr mycket ligre
an riskpremien pé ett ldn med samma kapitalbelopp.

(213) De danska myndigheterna informerade kommissionen om att Femern A/S kommer att betala en marknadsmissig
avgift for varje statlig garanti som ar kopplad till en derivattransaktion. Den marknadsmdssiga avgiften kommer att
faststdllas pd foljande sitt. Femern A/S kommer att ta in tvd bindande offerter frin minst tvd olika affirsbanker
innan de ingdr en ny derivattransaktion. Bankerna kommer att ge en bindande offert pd tva typer av transaktioner:
a) derivattransaktionen med stod av en statlig garanti och ett dmsesidigt kreditstodsavtal och b) samma transaktion
utan dessa understodjande inslag. Offerterna kommer att baseras pd bankens specifika bedémning av Femern A[S
finansiella stallning. Direfter kan Femern A/S vilja mellan de bada typerna av transaktioner. Om Femern A[S véljer
transaktion a) kommer Femern A/S att betala mellanskillnaden mellan offerten for transaktion a) och offerten for
transaktion b) som en premie till den danska staten. Premien kommer att uttryckas i procent av kapitalbeloppet for
transaktionen och ska betalas pd drsbasis under transaktionens hela livslingd.

(214) Kommissionen anser att denna metod dér tvd bindande avtal jamfors och mellanskillnaden betalas som en premie
till den danska staten innebér att staten inte kommer att ge Femern A/S ndgon fordel genom att garantera
derivattransaktionen. Denna atgird innehéller alltsd inte statligt stod. Darfor ar det inte nodvandigt att undersoka
i vilken utstrackning atgdrden riskerar att snedvrida konkurrensen eller paverka handeln mellan medlemsstaterna.

6.1.3.3 Jarnvigsavgifter

(215) I det foregdende avsnittet konstaterade kommissionen att uttaget av jarnvagsavgifter inte dr en anvindning av
statliga medel som kan tillskrivas staten och som beviljas Femern A[S. For fullstindighetens skull och eftersom
detta inte faststilldes i beslutet om att inleda forfarandet, gjorde kommissionen dessutom en analys av huruvida
Femern A[S far en selektiv fordel i friga om jarnvigsavgifterna.

(216) De danska myndigheterna forklarade att infrastrukturavgifterna ar anvandaravgifter, dvs. betalning for en tjanst och
inte en avgift. Scandlines péstiende att staten via sin egen jarnvigsoperator DSB darligen kommer att betala
Femern A[S en andel av de totala avgifterna oavsett hur médnga tdg som passerar den fasta forbindelsen, utan
ndgon justeringsmekanism och under en obegrinsad period, ar felaktigt. De danska myndigheterna bekriftade att
avgifterna kommer att faststillas i enlighet med direktiv 2012/34/EU och kommer att tillimpas pa alla jarnvigs-
operatorer som anvander den fasta forbindelsen. Jarnvigsavgifterna ska betalas till Femern A/S via Banedanmark
som kommer att ta ut avgifterna.

(217) Kommissionen konstaterar att jarnvigsavgifterna ar en ersittning for de tjanster som Femern A/S tillhandahéller for
jarnvigsoperatorer. Med hansyn till de fortydliganden som beskrivs i skl 87 i detta beslut finns det inga skal att
anta att jarnvagsintakterna skulle vara alltfor hoga.

(218) Vad betriffar jarnvigsavgifterna konstaterar kommissionen darfor att Femern A/S inte frimjas av nagon selektiv
fordel.
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6.1.3.4 De sdrskilda skattedtgarderna

(219) For att en skattedtgird ska omfattas av artikel 107.1 i fordraget méste det faststillas att den gynnar vissa foretag eller
viss produktion i jimforelse med andra foretag som i faktiskt och rittsligt hidnseende befinner sig i en jimforbar
situation, med hinsyn till malsittningen med regelverket (11%). Nir medlemsstaten emellertid antar dtgirder for
sdrskilda dndamdl som gynnar specifika enheter innebdr faststillandet av en fordel att det i princip gar att
forutsitta att fordelen ir selektiv (''). Orsaken ar att det normalt sett ar latt att konstatera att sddana dtgarder
ar selektiva, eftersom de innebar att den formanliga behandlingen ar reserverad for ett eller ett fatal foretag (112).

(220) I detta fall innebar den sirskilda skatteordningen om avskrivningar och om forlustutjamning framét att Femern A/S
skatteskuld minskar jamfort med vad den skulle ha varit utan dessa atgarder, vilket ger foretaget en ekonomisk
fordel. Under dessa omstandigheter bor Femern A/S betraktas som den direkta mottagaren av skattedtgdrderna.

(221) Kommissionen har bedomt dtgirderna i form av forlustutjamning framat och sirskilda avskrivningsregler med den
standardanalys i tre steg som har faststillts av domstolen (1'?). For det forsta maste referenssystemet identifieras.
For det andra bor det faststillas om en viss atgard utgor ett undantag fran det systemet, eftersom den gor atskillnad
mellan ekonomiska aktorer som, mot bakgrund av systemets inneboende mal, 4r i en jamforbar situation i faktiskt
och rittsligt hanseende. Om &tgdrden utgor ett undantag och darfor dr selektiv vid forsta pdseendet madste det
faststillas, i det tredje steget av analysen, huruvida undantaget motiveras av systemets art eller allménna funktion. I
detta sammanhang ankommer det pd medlemsstaten att visa att den differentierade skattebehandlingen hérror
direkt fran systemets grundliggande eller vigledande principer ('14).

Forlustutjgmning framdt (underskudsfremforsel)

(222) Kommissionen konstaterade redan i beslutet om att inleda forfarandet att de sirskilda bestimmelser om forlus-
tutjamning framdt som Femern A/S hade omfattats av under perioden 2013-2015 gjorde atskillnad mellan ekono-
miska aktorer som vid forsta pdseendet verkade befinna sig i en jamforbar faktisk och rittslig situation med hinsyn
till det berorda generella skattesystemets mélsittning. De bestimmelser som var tillimpliga pd Femern A[S under
denna period var alltsd selektiva vid forsta paseendet. Det ankommer pd den berérda medlemsstaten att visa att en
atgird som vid forsta paseende dr selektiv verkligen motiveras av det aktuella systemets art och struktur (11%). Efter
beslutet om att inleda forfarandet har de danska myndigheterna dock inte limnat in ndgon sddan motivering med
hansyn till det generella systemets malsittning.

(223) De danska myndigheterna anser att den berorda atgirden giller projektets planeringsfas och att atgiarden under alla
omstindigheter inte genomférdes i praktiken, eftersom Femern A[S inte hade ndgon vinst under den perioden.
Femern A[S har inte utjmnat forluster fran tidigare ar. Darfor har det inte gjorts ndgra avdrag for utjimnade
forluster fran tidigare ar vid berdkningen av koncernens beskattningsbara inkomst 2013-2015, dd de sirskilda
reglerna var i kraft. Alla forluster som uppstod for Femern A[S anvindes for att sinka den beskattningsbara
inkomsten pd koncernnivd under samma rakenskapsdr. Andra danska foretag i en koncern hade kunnat gora
samma sak i enlighet med de allmidnna reglerna.

(224) Aven om Femern A[S omfattades av de sirskilda reglerna under &ren 2013-2015 var foretagets finansiella stillning
sddan under de dren att reglerna i verkligheten aldrig tillimpades pd Femern A/S. Darfor konstaterar kommissionen
att eftersom den potentiella forlustutjigmning framdt aldrig forverkligades och inte kan forverkligas i framtiden,
medforde de sirskilda reglerna for forlustutjgmning framat inte, och kan inte medfora, ndgon ekonomisk fordel for
Femern A[S (119).

Avskrivning av tillgdngar

(225) Kommissionen konstaterade redan i beslutet om att inleda forfarandet att avskrivningsreglerna for Femern A[S var
selektiva vid forsta paseendet. De danska myndigheterna har inte lamnat in ngon motivering med hansyn till det
generella systemets malsattning.

(19 Tribunalens dom av den 22 januari 2013, Salzgitter mot kommissionen, T-308/00, ECLLEU:T:2004:199, punkt 79 och dir angiven
rdttspraxis.

(") Tribunalens dom av den 13 december 2017, Grekland mot kommissionen, T-314/15, ECLLEU:T:2017:903, punkterna 78 och 79.

("?) Domstolens dom av den 4 juni 2015, kommissionen mot MOL, C-15/14 P, ECLLEU:C:2015:362, punkterna 60 och féljande;
forslag till avgorande av generaladvokat Paolo Men Gozzi foredraget den 27 juni 2013, Deutsche Lufthansa, C-284/12, EC-
LLEU:C:2013:442, punkt 52.

(%) Domstolens dom av den 8 september 2011, kommissionen mot Nederlinderna, C-279/08 P, ECLLEU:C:2011:551, punkt 62;
domstolens dom av den 8 november 2001, Adria-Wien Pipeline, C-143/99, ECLI:EU:C:2001:598.

("% Domstolens dom av den 8 september 2011, Paint Graphos m.fl,, forenade mélen C-78/08-C-80/08, ECLLEU:C:2011:550, punkt
49 och foljande; domstolens dom av den 29 april 2004, GIL Insurance, C-308/01, ECLLEU:C:2004:252.

(') Domstolens dom av den 15 november 2011, kommissionen och Spanien mot Government of Gibraltar och Forenade kungariket,
forenade mélen C-106/09 P och C-107/09 P, ECLIEU:C:2011:732, punkt 146; domstolens dom av den 29 april 2004, Neder-
linderna mot kommissionen, C-159/01, ECLE:EU:C:2004:246, punkt 43; domstolens dom av den 6 september 2006, Portugal mot
kommissionen, C-88/03, ECLLEU:C:2006:511. ;

(%) Domstolens dom av den 19 september 2018, kommissionen mot Frankrike och IFP Energies nouvelles, C-438/16, EC-
LI:EU:C:2018:737, punkterna 117-118.
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(226) De danska myndigheterna anser att den berdrda dtgirden giller projektets planeringsfas och att dven om de
sdrskilda avskrivningsreglerna fanns mellan 2009 och 2015 kunde Femern A/S dra fordel av dem, eftersom
anldggningarna inte fanns tillgdngliga for anvindning och det i verkligheten inte skedde ndgon avskrivning.
Frin och med den 1 januari 2016 omfattas Femern A/S av den vanliga danska skattelagstiftningen, inklusive de
regler for avskrivning av tillgdngar som dr tillimpliga pa alla danska foretag.

(227) Femern A[S hade alltsd kunnat fa en selektiv fordel under dren 2009-2015. Kommissionen konstaterar dock att
eftersom den fordelen aldrig forverkligades och inte kan forverkligas i framtiden, medforde de sirskilda avskriv-
ningsregler som var tillimpliga pd Femern A[S inte, och kan inte medféra, nigon ekonomisk fordel for Femer-
nAJS (1),

Gemensam skatteordning

(228) Referenssystemet for den gemensamma skatteordningen utgors av bestimmelserna om obligatorisk beskattning i
den danska bolagsskattelagen. Eftersom den gemensamma skatteordningen ar tillimplig pa alla danska foretag i en
koncern och inte enbart pd Femern A[S kan Femern A/S inte anses ha fatt ndgon selektiv fordel av detta (119).
Dirfor konstaterar kommissionen att Femern A[S inte har fatt ndgon ytterligare selektiv fordel genom sitt delta-
gande i den gemensamma skatteordningen.

6.1.3.5 Kostnadsfritt utnyttjande av statlig egendom

(229) Enligt de danska myndigheterna finns det inte ndgon allmén regel eller princip i dansk lag som éldgger foretag i en
liknande faktisk och rittslig situation som Femern A[S att betala avgifter till staten f6r utnyttjande av botten- och
vattenomraden. Alltsd skulle samma princip om kostnadsfritt tilltride gilla for alla fasta forbindelseinfrastrukturer.
Pi liknande sitt betalade firjerederier eller andra fartygsfraktforetag inga avgifter till den danska staten for att korsa
havsomriden inom dansk jurisdiktion. Dessutom betalar hamnar inga avgifter for att anvinda havsbotten, enligt
myndigheterna.

(230) 1 sina synpunkter pa beslutet om att inleda forfarandet hivdar Scandlines m.fl. att eftersom Femern A[S kostnads-
fria anvindning av havsbotten uttryckligen foreskrivs i anldggningsakten tyder detta pd att Femern A/S annars
skulle ha behovt betala en avgift i enlighet med det normala (referens)systemet.

(231) I artikel 8.2 i avtalet om Fehmarn Balt och i § 45 i anldggningslagen anges att Femern A/S inte bor betala ndgon
avgift for sitt utnyttjande av havsbotten. De danska myndigheterna forklarade att denna bestimmelse endast finns
med for att undanroja tvivel. Enligt de danska myndigheterna kravs det enligt dansk lag en rittslig grund for att
infora en skyldighet att betala en avgift till de danska myndigheterna i utbyte mot en viss tjanst. Som beskrivs i
skal 229 i detta beslut finns det inte ndgon sddan rattslig grund, och det finns ingen indikation pé att Danmark tar
ut avgifter fran andra infrastrukturoperatorer for att utnyttja havsbotten och vattenomriden. Darfor anser kom-
missionen att dven om § 45 i anldggningslagen inte hade funnits hade de danska myndigheterna inte kunnat ta ut
ndgon avgift for Femern A[S utnyttjande av havsbotten, eftersom det inte fanns ndgon sarskild rdttslig grund for
detta. Att det uttryckligen anges i dessa rittsakter att det ska vara kostnadsfritt att utnyttja vattenomradena och
havsbottnen innebir inte heller att Femern A[S annars skulle ha behovt betala en avgift inom ramen for det
normala (referens)systemet.

(232) Under dessa omstidndigheter och utan nigon generell rittslig ram dar det foreskrivs att en avgift ska betalas for
utnyttjande av havsbotten och vattenomrdden och i avsaknad av alla faktiska bevis pa att sddana avgifter skulle ha
betalats tidigare, har kommissionen ingen anledning att anse att det finns ett sddant generellt system. Darfor
konstaterar kommissionen att Femern A[S inte gynnas av nigon selektiv fordel i detta avseende.

6.1.4 Snedvridning av konkurrensen och pdaverkan pd handeln mellan medlemsstater

(233) Om ett stod som beviljats av en medlemsstat stirker ett foretags stillning i forhallande till andra konkurrerande
foretags stillning i handeln mellan medlemsstaterna, ska stodet anses paverka handeln (''?). En dtgird som beviljas
av staten anses snedvrida eller hota att snedvrida konkurrensen ndr den tenderar att forbattra mottagarens kon-
kurrensposition jamfort med dess konkurrenter.

(234) Kommissionen hade redan i beslutet om att inleda forfarandet preliminart konstaterat att i den man som Femer-
n A/S maste betraktas som ett foretag som bedriver verksamhet pd marknaden for transporttjinster for att korsa
Fehmarn Bilt kan beviljandet av en selektiv fordel stirka foretagets stallning jamfort med andra foretag som ar
verksamma péa den marknaden, framfor allt firjerederier och hamnoperatorer.

(17) Tbid.

(M%) Se dven tribunalens dom av den 13 december 2018, Scandlines Danmark ApS och Scandlines Deutschland GmbH mot Com-
mission, T-630/15, ECLLEU:T:2018:942, punkterna 278-282.

(') Domstolens dom av den 14 januari 2015, Eventech mot The Parking Adjudicator, C-518/13, ECLLEU:C:2015:9, punkt 66;
domstolens dom av den 8 maj 2013, Libert m.fl,, férenade mélen C-197/11 och C-203/11, ECLLEU:C:2013:288, punkt 77;
tribunalens dom av den 4 april 2001, Friulia Venezia Giulia, T-288/97, ECLLEU:T:2001:115, punkt 41.
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(235) I sina synpunkter pd beslutet om att inleda forfarandet hivdar de danska myndigheterna dock att den fasta
forbindelsen inte konkurrerar direkt med t.ex. firjor pd samma sitt som jarnvagsinfrastruktur inte konkurrerar
direkt med vigar, bussar eller flygplatser. I detta sammanhang hanvisar de till punkt 220 i tillkinnagivandet om
begreppet statligt stod. De danska myndigheterna anser att den offentliga finansieringen av projektet den fasta
forbindelsen inte snedvrider konkurrensen.

(236) Kommissionen hdller inte med om de danska myndigheternas resonemang. Den menar att de dtgirder som ger
Femern A[S en selektiv fordel stirker det foretagets stillning jaimfort med andra foretag som konkurrerar inom
handeln mellan medlemsstaterna. Framfor allt gar det inte att forneka att Femern A/S kommer att konkurrera inom
handeln mellan medlemsstaterna med foretag som erbjuder alternativa transporttjanster.

(237) For det forsta erkdnns i 2016 ars finansiella analys som utarbetades av Femern A/S att "den fasta Fehmarn Balt-
forbindelsen vintas ta upp en del av transittrafiken mellan Skandinavien/ostra Danmark och Tyskland, som for
ndrvarande transiterar via bron 6ver Stora Bilt, tillsammans med en viss del av trafiken pa firjorna i vistra
Ostersjon, eftersom ndgra resendrer kommer att tycka att det dr mer attraktivt att anvinda den fasta forbindelsen”.
Tribunalen konstaterade ocksd i sina domar av den 13 december 2018 att Femern A/S position skulle stirkas till
nackdel for firjor: "Det 4r rimligt att anta att ett projekt som innefattar uppforandet av infrastruktur som kommer
att erbjuda ett alternativ till befintliga transportmedel innebar en risk for att de sistnimnda kommer att forsvinna
och, eftersom detta projekt erbjuder en 16sning som pd det hela taget har positiva resultat [...].” ('29)

(238) For det andra konstaterar kommissionen att nir de danska myndigheterna citerade punkt 220 i tillkdnnagivet om
begreppet statligt stod for att bekrifta att konkurrensen inte snedvrids av offentlig finansiering av végar, inte ens
vagtullbelagda viagar (och broar, pd motsvarande sitt), som den fasta forbindelsen enligt vissa angivna villkor,
underlit de att ndimna den tillhérande fotnot 327 dir foljande tydligt anges: "En atypisk situation dar statligt stod
inte kan uteslutas ar till exempel en bro eller tunnel mellan tvd medlemsstater som erbjuder tjanster som i hog
grad ar utbytbara med den tjanst som erbjuds av kommersiella firjeoperatorer eller byggandet av en tullbelagd vig
i direkt konkurrens med en annan tullbelagd vig (till exempel tvd tullbelagda vigar som loper parallellt, och
ddrmed erbjuder i hog grad utbytbara tjanster).”

(239) Slutligen konstaterar kommissionen i friga om Oresundsforbindelsen, som ir en infrastruktur vars verksamhet,
malsittning och finansiering till stor del liknar den fasta forbindelsen 6ver Fehmarn Bilt, att kommissionen i sitt
beslut om Oresund 2014 konstaterade att konkurrensen skulle snedvridas pd marknaden for transporttjdnster
“eftersom konsortiet konkurrerar med operatorer av de andra transportmedlen, t.ex. farjerederier” (121).

(240) Av alla dessa anforda skil anser kommissionen att de dtgdrder som innebar en selektiv fordel fir anses paverka
handeln inom unionen och riskerar att snedvrida konkurrensen.

6.1.5 Slutsats om forekomsten av stod

(241) P4 grundval av denna bedomning konstaterar kommissionen att kapitaltillskotten, de statliga garantierna for lan
och de statliga lanen 4r statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i fordraget. Nir det giller de pastadda
dtgarder som utgors av avskrivning av tillgdngar, forlustutjgmning framdt, gemensam skatteordning, jarnvagsavgif-
ter, kostnadsfritt utnyttjande av statlig egendom konstaterar kommissionen att de inte ar statligt stod till forméan
for Femern A[S i den mening som avses i artikel 107.1 i fordraget. Med tanke pa den reviderade anmilan anser
kommissionen dessutom att garantierna for derivat inte ar statligt stod.

6.2 Klassificering av atgirderna som individuellt stod eller som stédordning

(242) 1skdl 133 i beslutet om att inleda forfarandet tog kommissionen upp frigan om huruvida de statliga garantierna
och de statliga lanen borde betraktas och kategoriseras som en stodordning, som individuella stéd som beviljades
ndr projekteringslagen och anldggningslagen tradde i kraft, eller som individuellt st6d som beviljades varje gang de
nationella myndigheterna gjorde en finansiell transaktion med Femern AJS.

(243) For att faststdlla om dtgarderna ar stodordningar eller individuellt stod maste kommissionen granska dtgdrdernas
egenskaper med hinsyn till definitionerna i procedurforordningen.

(244) Enligt artikel 1 d i procedurforordningen avses med en "stddordning: varje rittsakt pd grundval av vilken individuellt
stod kan beviljas foretag som i rattsakten definieras pa ett allmint och abstrakt sitt, utan att nagra ytterligare
genomforandedtgirder kravs, samt varje rittsakt pd grundval av vilken stod, som inte dr hianforbart till ett visst

(29 Tribunalens dom av den 13 december 2018, Stena Line Scandinavia AB m.fl. mot kommissionen, T-631/15, ECLLEU:T:2018:944,
punkt 227 och tribunalens dom av den 13 December 2018, Scandlines Danmark ApS och Scandlines Deutschland GmbH mot
kommissionen, T-630/15, ECLLEU:T:2018:942, punkt 256.

('?') Kommissionens beslut av den 15 oktober 2014 i drende — Statligt stod SA.36558 (2014/NN) och SA.38371 (2014/NN) —
Danmark — Statligt stod SA.36662 (2014/NN) — Sverige, Aid granted to @resundsbro Konsortiet (EUT C 418, 21.11.2014, s. 8).
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projekt, kan beviljas ett eller flera foretag for obestimd tid och/eller med obestimt belopp”. Individuellt stod
definieras diremot i artikel 1 e i den forordningen som “stod som inte beviljas pd grundval av en stodordning samt
anmilningspliktiga utbetalningar av stod pd grundval av en stédordning”.

(245) Kommissionen ansdg redan i skdl 129 i beslutet om att inleda forfarandet att den forsta situation som ingdr i
definitionen av en stddordning inte kan anses vara tillimplig pa de dtgirder som granskas, eftersom dtgdrderna inte
riktas till "foretag som i rattsakten definieras pé ett allmdnt och abstrakt sitt”, utan beviljas specifikt till Femer-
n AfS.

(246) Béde de danska myndigheterna och Scandlines m.fl. havdade att den andra situation som avses i definitionen inte
ar tillimplig i detta fall eftersom det stod som beviljas Femern A[S ar kopplat till ett visst projekt, den fasta
forbindelsen. Eftersom det stod som har beviljats genom kapitaltillskotten, de statliga garantierna och de statliga
lanen uteslutande géller finansiering av planeringen och anliggningen av den fasta forbindelsen och utesluter andra
projekt eller annan verksambhet, konstaterar kommissionen att stodet mycket riktigt ar kopplat till ett visst projekt.
Baserat pd den reviderade anmilan efter beslutet om att inleda forfarandet (som det hinvisas till i skal 177 i det
hir beslutet) kan stodet inte anses ha beviljats for obestimd tid och/eller med obestimt belopp.

(247) Dirfor konstaterar kommissionen att de statliga garantierna och de statliga ldnen inte kan betraktas som en
stodordning i den mening som avses i artikel 1 d i procedurforordningen. Dirfor madste de klassificeras som
individuellt stod.

(248) Dirvid mdste det faststillas om de statliga garantierna och de statliga ldnen omfattar en eller flera individuella
stodatgarder som ar kopplade tillprojekteringslagen och anldggningslagen eller en serie av individuella bidrag som
beviljas varje ging de danska myndigheterna genomfor en finansiell transaktion for Femern A/S.

(249) Enligt domstolens rittspraxis (122), som avspeglas i flera av kommissionens riktlinjer och regler (1?%), dr det vil
etablerat att med tidpunkten for beviljandet av stodet avses den dag da stodmottagaren beviljas den rittsliga ritten
att ta emot stodet enligt den tillimpliga nationella ordningen.

(250) Den nationella rattsliga grunden foér finansieringen av Femern A[S utgérs av projekteringslagen av den
15 april 2009, som tradde i kraft den 17 april 2009 och anldggningslagen av den 4 maj 2015, som tradde i
kraft den 6 maj 2015.

(251) § 7 i projekteringslagen och § 4 i anldggningslagen utgor de rittsliga grunderna for att finansiera den verksamhet
som omfattas av dessa rittsakter. De danska myndigheterna forklarade att bdda paragraferna i stort sett dr iden-
tiska. I § 4 i anldggningslagen anges att Femern A/S fir ta upp 1an och anvinda andra finansiella instrument for att
finansiera och refinansiera planering, anliggning och drift och andra nddvindiga atgdrder och att sidana lin
specificeras av finansministern (stk. 1); att finansministern har befogenhet att utfirda en statlig garanti for dessa
skyldigheter (stk. 2); att finansministern har befogenhet att tillgodose dessa finansieringsbehov genom att bevilja
statlig aterutlaning (dvs. statliga lan) (stk. 3); att den danska centralregeringen garanterar Femern A[S ovriga
finansiella dtaganden som ror anldggningen av projektet (stk. 4). § 7 i projekteringslagen 4r utformad pa jamforbart
satt.

(252) Kommissionen konstaterar att spraket i §§ 4 och 7 i sig inte dr tydligt nir det giller Femern A[S rittsliga ratt till
dessa former av finansiering och finansministerns relaterade befogenhet att godkinna eller vigra att bevilja
Femern A[S statliga ldn eller statliga garantier.

(253) De danska myndigheterna limnade ytterligare fortydliganden baserade pa forarbetena till anldggningslagen som de
betraktar som auktoritativa tolkningskallor for § 4 i anldggningslagen. Nar det giller stk. 1 fortydligas i forarbetena
att lanen maste tas upp i enlighet med vad som har specificerats av finansministern for att fa basta majliga villkor.
Dessutom forklarade de danska myndigheterna att enligt denna bestimmelse har finansministern behorighet att
utfarda bindande riktlinjer for Femern A/S om hur de ska ta upp lan, vilka instrument som bor anvindas och vilka
krav som bor stillas. Nar det galler stk. 2 och 3 anges foljande i forarbetena: "Den valda organisationsformen ar
inte avsedd att begrdnsa statens ansvar for det berorda anliggningsarbetet. Darfor anges i lagen att staten garan-
terar foretagens skyldigheter avseende 18n och andra finansiella instrument som anvinds for att finansiera och
refinansiera forberedelse, anliggning, drift och genomférande av andra nddvindiga dtgdrder i samband med
inledandet av anldggningsprojektet. Garantin fran staten innebar att Femern A/S och A/S Femern Landanleg
kommer att kunna ta upp lan pd likvirdiga villkor som lin som beviljas staten” (kapitel 10). I kapitel 12 i
forarbetena anges foljande: "Utover den del som finansieras med EU-subventioner ska anldggningskostnaderna
for anlaggningsprojektet finansieras med ldn fran den internationella kapitalmarknaden med garantier som utfardas
av den danska staten eller via statlig aterutldning. Rintan och amorteringarna pd lanen ska betalas genom
anvandaravgiften for kust-till-kustprojektet och Banedanmarks betalning till féretagen for att fa anvinda jarnvigen.
Den danska staten ska garantera de lan som tas upp och foretagens Ovriga finansiella skyldigheter under

(22 Tribunalens dom av den 25 januari 2018, BSCA mot kommissionen, T-818/14, ECLLEU:T:2018:33 punkt 72 och dir angiven
rdttspraxis.

(1?%) T.ex. kommissionens férordning (EU) nr 651/2014 av den 17 juni 2014 genom vilken vissa kategorier av stod forklaras forenliga
med den inre marknaden enligt artiklarna 107 och 108 i fordraget (EUT L 187, 26.6.2014, s. 1), artikel 2.28.
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anlaggningsfasen.” Av detta foljer att anliggningslagen innehéller ett tydligt dtagande fran staten om att finansiera
anldggningskostnaderna med statliga 1an (eller "statlig dterutlining” som anges ovan) och/eller statliga garantier.
Finansministern har endast tillstdnd att besluta om blandningen av statliga ldn i forhdllande till statliga garantier.

(254) De danska myndigheterna limnade ytterligare fortydliganden om genomforandet av dessa statliga 1an och statliga
garantier i enlighet med anldggningslagen (och analogt projekteringslagen). Det limnades ocksa ett fortydligande av
den sirskilda rollen for finansministern, som endast har begrinsad bestimmanderitt i det genomférandet.

(255) I Danmark forvaltas statsskulden av statsgaldsforvaltningen vid Nationalbanken (den danska centralbanken) for
finansministeriets rakning. Ansvarsfordelningen faststills i "Avtal mellan finansministeriet och Danmarks National-
bank om arbetsfordelningen péd statsskuldsomrddet” (12%). Enligt punkt 6 i det avtalet utfirdar Nationalbanken
statliga garantier for finansministerns rakning och utfirdar statliga l&n for statens rdkning till foretag som har
lagstadgad mojlighet att ta upp lan med en statlig garanti eller statliga ldn. Finansministeriet meddelar National-
banken innan ny lagstiftning eller dndringar i befintlig lagstiftning infors i frdga om foretags tillgdng till statliga ldn
och/eller statliga garantier som forvaltas eller kommer att forvaltas av Nationalbanken. Finansministeriet meddelar
Nationalbanken nir denna materiella rittsliga grund kan tillimpas.

(256) Den 29 maj 2017 ingick Femern A[S ett avtal med Nationalbanken, finansministeriet och transportministeriet ddr
villkoren for att bevilja finansiering faststills. Avtalet 4r ett standardavtal som har utarbetats av Nationalbanken och
som liknar de avtal som ingds med andra statligt kontrollerade foretag. Dir faststills vissa villkor pa hog niva, bla.
att det 4r Femern A[S ansvar att sakerstilla att de 1an som tas upp motsvarar foretagets finansieringsbehov och att
lanen inte dverskrider eventuella tillimpliga begransningar i friga om lanebelopp. Femern A[S bor ocksa sikerstilla
att transaktioner som omfattas av statlig garanti baseras pd en tillracklig rattslig grund for att staten ska kunna
utfirda garantier. Av detta avtal f6ljer att Nationalbanken inte 6vervakar detta i friga om varje ansokan om ett nytt
statligt ldn eller en ny statlig garanti. Dessutom 4r Femern A[S skyldigt att — pd Nationalbankens begiran — limna
in en plan 6ver forvintade finansieringsbehov. Av avtalet foljer att eventuella ans6kningar om ett nytt 1an som i
stora drag motsvarar planen kommer att godkinnas av Nationalbanken, sdvida inte 1) ldnet anses vara of6renligt
med penningpolitiken, 2) det inte dr mojligt for Nationalbanken att fa en tillfredsstillande prissittning pd mark-
naden pa grund av extraordinira finansiella marknadsforhallanden eller illikviditet eller 3) ansokan avviker visent-
ligt fran den inldimnade planen. De specifika villkoren for statliga ldn och statligt garanterade lan omfattas av
Nationalbankens standardriktlinjer for finansiella transaktioner. Det betyder att finansministern vare sig i teorin
eller i praktiken godkanner eller avvisar individuella 1an som Femern A/S tar upp. Nationalbanken &vervakar dock
regelbundet att ldn for vilka Femern A/S begir en statlig garanti faller inom ramen for vigledningen fran finans-
ministeriet och for riktlinjerna for finansiella transaktioner. Varken Nationalbanken eller finansministeriet har
nagonsin avvisat ndgra specifika ldnehandlingar for vilka exempelvis A/S Storebzlt eller A/S @resund har begirt
en statlig garanti.

(257) Darfor konstaterar kommissionen att ikrafttradandet av anldggningslagen gav Femern A[S rittslig befogenhet att
finansiera planeringen och anldggningen av den fasta forbindelsen genom statligt garanterade lan eller statliga ldn.
Tkrafttradandet av anldggningslagen omfattade darfor beviljade av individuellt stod till Femern AJS.

(258) De danska myndigheterna bekriftade ocksd att § 4, stk. 4 i anldggningslagen (1?°) innebér att den danska cen-
tralregeringen utan ytterligare genomférandedtgirder tillhandahéller en garanti for att Femern A/S uppdragstagare

('2%) Danmarks Nationalbank — Aftale mellem Finansministeriet og Danmarks Nationalbank om arbejdsfordelingen pé statsgaldsomra-
det.

(12%) 1 forarbetena till anldggningslagen anges foljande: "I enlighet med stk. 4 garanterar centralregeringen utan nigon sirskild anmélan i
varje enskilt fall, Femern A[S och A[S Femern Landanlags finansiella skyldigheter som inte garanteras enligt stk. 2. I enlighet med
denna bestimmelse ar regeringens garanti begrinsad till skyldigheter som de tvd angivna foretagen har &tagit sig i samband med
anldggningen av anldggningsprojektet, men kommer ocksd att gilla till skyldigheter i samband med anldggningen av anliggnings-
projektet som foretagen har atagit sig innan strukturerna tas i bruk, men dir foretagens skyldigheter upphor forst efter det att de
har tagits i bruk. Denna bestimmelse innebir att exempelvis tvister som ror arbeten i samband med anldggningsprojektet som
genomfors fram till och med den tidpunkt d& den fasta forbindelsen tas i bruk omfattas av den centrala regeringens ansvar, dven
om tvisterna avgors eller inleds forst efter det att den har tagits i bruk. Skyldigheter som t.ex. ror reparationer, drift och underhéll
av den fasta forbindelsen och eventuella nya arbeten som utfors efter det att den har tagits i bruk ska dock inte omfattas av
centralregeringens ansvar i enlighet med stk. 4. P4 motsvarande sitt ska finansiella skyldigheter som foretagen har atagit sig under
anldggningsfasen men som inte dr kopplade till den faktiska anldggningen av anlidggningsprojektet inte omfattas av centralregering-
ens ansvar.”
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kommer att fd betalt av den danska staten om Femern A/S underldter att betala (12). S& snart Femern A/S under-
tecknar ett anldggningsavtal med ndgon av uppdragstagarna kommer den danska staten darfor att vara ansvarig for
hela den finansiella skyldighet som uppstdr genom det avtalet. Denna garanti tridde ocksa i kraft frin och med att
anldggningslagen antogs, vilket innebdr att frdn och med den dagen var den danska staten i praktiken ansvarig,
utan ndgra ytterligare genomforandedtgirder, for alla kostnader som uppstod i samband med Femern A/S verk-
samhet enligt anlidggningslagen.

(259) Kommissionen konstaterar att de danska myndigheterna har beviljat flera individuella st6d till Femern A[S. For det
forsta beviljades ett kapitaltillskott 2005 nar foretaget bildades. Direfter beviljades ett individuellt stod pa dagen for
ikrafttridandet av projekteringslagen den 17 april 2009 for finansiering av forberedelser, utredning, utformning
och andra nodvindiga dtgdrder som rorde den fasta forbindelsen. Detta stod utgjordes av en kombination av
foljande instrument: ett kapitaltillskott, statliga garantier och statliga ldn. Den ursprungliga budgeten faststalldes till
1 210 miljoner danska kronor (162,2 miljoner euro) (2008 ars priser). Ytterligare stod beviljades den 3 juni 2010,
23 juni 2011 och i mars 2013 da den ursprungliga budgeten enligt projekteringslagen utokades till 1 881 miljoner
danska kronor (252,1 miljoner euro), 2 812 miljoner danska kronor (376,9 miljoner euro) respektive 3 992 mil-
joner danska kronor (535,1 miljoner euro) (alla i 2008 &rs priser). P4 dagen for ikrafttradandet av anliggningslagen
den 6 maj 2015 beviljades ytterligare ett individuellt stod for planering, anliggning, drift och andra nédvindiga
atgidrder i samband med anldggningen och driften av den fasta forbindelsen, i form av en kombination av statliga
lan och statliga garantier.

6.3 Stodets laglighet

(260) Enligt artikel 108.3 i fordraget ska medlemsstaterna underratta kommissionen i sd god tid att den kan yttra sig om
alla planer pd att vidta eller dndra stoddtgdrder. Genomforandeforbudet i samma artikel férhindrar dessutom en
medlemsstat fran att genomfora den foreslagna dtgirden innan kommissionen har antagit ett slutgiltigt beslut.

(261) Den 16 mars 2009 anmilde de danska myndigheterna statligt stod for att finansiera en budget pa 1 445 miljoner
danska kronor (193,7 miljoner euro) for finansiering av planeringsfasen i enlighet med artikel 108.3 i fordraget, for
att skapa rattslig sakerhet. Av denna budget gillde 1 210 miljoner danska kronor (162,2 miljoner euro) den fasta
forbindelsen medan 185 miljoner danska kronor (24,8 miljoner euro) géllde de anslutande forbindelserna pé land.
Den 13 juli 2009 beslutade kommissionen i sitt planeringsbeslut att inte gora invindningar mot finansieringen av
planeringsfasen och konstaterade att Femern A[S agerade som en offentlig myndighet under planeringsfasen och att
eventuellt stod inte omfattades av artikel 107.1 i fordraget. Kommissionen kunde dock inte utesluta att det
offentliga stodet for planeringsfasen kunde omfatta statligt stod till den framtida operatoren av den fasta for-
bindelsen varfor den ocksd gjorde en bedomning av de anmilda dtgirdernas forenlighet och konstaterade att de
kunde anses vara forenliga med den inre marknaden.

(262) Som pdpekas i skl 259 i det hdr beslutet hade budgeten for planeringen av den fasta forbindelsen justerats vid
flera tillfallen, i juni 2010, juni 2011 och i mars 2013, upp till ett sammanlagt belopp pa 3 992 miljoner danska
kronor (535,1 miljoner euro) (2008 ars priser). Dessa budgetjusteringar godkindes av det danska folketingets
finansutskott. Godkinnandet gillde vid varje tillfille specifik projekteringsverksamhet som omfattades av § 2 i
projekteringslagen. Kommissionen anser att de danska myndigheterna beslutade om dessa budgethojningar med
hansyn till planeringsbeslutet och darfor forlitade sig pd antagandet att inget statligt stod skulle beviljas Femern A[S
med dessa budgethojningar, eller att ett eventuellt stod skulle vara forenligt med den inre marknaden. Femern A[S
har tagit sirskilda statliga lan pd grundval av dessa budgetgodkinnanden. De danska myndigheterna bekriftade att
varje sddant statligt 1an hade en forfallodag dd ldnet skulle betalas tillbaka. Dessutom forklarade de danska
myndigheterna att de faktiska planeringskostnaderna har finansierats fortlopande pa basis av kostnadsprognoser
ndra forfallodagen och beviljande av EU-stod fran TEN-T/FSE.

(263) Kommissionen anser att de danska myndigheterna hade goda skil att anta att tillhandahéllandet av statliga
garantier och statliga ldn for en planeringsbudget pd 3 992 miljoner danska kronor omfattades av planerings-
beslutet. I planeringsbeslutet konstaterade kommissionen i sjdlva verket att Femern Belt A/S agerade som en
offentlig myndighet vad betriffar dess delaktighet i planeringsfasen och att den offentliga finansiering som foretaget
beviljades for dessa dndamal inte ar statligt stod. Om Femern Belt A/S skulle utses for att ansvara for de efter-
foljande faserna i projektet och bedriva den tillhérande kommersiella verksamheten, skulle den offentliga finan-
sieringen kanske kunna klassificeras som forenligt statligt stod. Det ar sant att planeringsbeslutet inte specifikt
berorde statliga ldn utan enbart statliga garantier och ett kapitaltillskott. I projekteringslagen (sa som den anmaldes
till kommissionen) anges dock uttryckligen mojligheten till statliga ldn, och finansministern ges rétt att bestimma
den optimala blandningen for att finansiera forberedelse, utredning, utformning och andra nédvindiga dtgarder i

(12%) Denna garanti ar endast tillimplig pd projektets anliggningskostnader. Eventuella skyldigheter som ror reparation, drift och
underhdll av den fasta forbindelsen eller eventuella nya arbeten som utfors efter det att forbindelsen har tagits i bruk ér strikt
uteslutna.
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samband med den fasta forbindelsen. Vidare konstaterar kommissionen att planeringsbeslutet — i den komplette-
rande forenlighetsanalysen — inte innefattade ndgra villkor angdende hogsta tilldtna stodbelopp eller hogsta tilldten
stodintensitet.

(264) Den 28 november 2014 skickade den danska transportministern ut "forslaget til lov om anleg og drift af en fast
forbindelse over Femern Belt med tilhorende landanleg i Danmark” for offentligt samrdd. Enligt det forslaget till
anldggningslag skulle Femern A[S ocksd utses for att genomfora anliggning, drift och finansiering av den fasta
forbindelsen. Direfter anmilde de danska myndigheterna finansieringsmodellen for projektet den fasta Fehmarn
Bilt-forbindelsen till kommissionen den 22 december 2014. Dirfor konstaterar kommissionen att de danska
myndigheterna uppfyllde sin skyldighet att underritta kommissionen i sa god tid att den kunde yttra sig om
deras planer pa att bevilja stod for planering, anliggning och drift av den fasta forbindelsen.

(265) Eftersom Femern A[S fick statliga forhandslan for anldggningsverksamhet den 21 november och den
5 december 2018 till ett sammanlagt belopp pd 7,4 miljarder danska kronor (1,0 miljarder euro), eftersom
1,85 miljarder danska kronor (0,2 miljarder euro) av detta belopp betalades ut 2018 och aterstoden betalades
ut under perioden februari-april 2019 och eftersom transportministern den 26 mars 2019 instruerade Femern A[S
att inleda ett paket av anldggningsarbeten konstaterar kommissionen att dtminstone en del av det stod som
beviljades pd grundval av anliggningslagen genomférdes olagligen.

6.4 Bedomning av forenligheten

(266) De danska myndigheterna hivdar att om kommissionen skulle betrakta stodatgirderna som statligt stod borde den
bedoma deras forenlighet pd grundval av artikel 107.3 b i fordraget, som tilldter stod for att frimja genomférandet
av ett viktigt projekt av gemensamt europeiskt intresse.

(267) Enligt artikel 107.3 b i fordraget kan stod for att frimja genomférandet av viktiga projekt av gemensamt europe-
iskt intresse betraktas som forenliga med den inre marknaden. Kommissionen faststiller de principer som den
kommer att tillimpa for att bedoma offentlig finansiering av sddana projekt i sitt meddelande om kriterier vid
bedémningen av forenligheten med den inre marknaden hos statligt stod for att frimja genomférandet av viktiga
projekt av gemensamt europeiskt intresse (nedan kallat meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt
intresse) (7).

(268) Enligt punkt 51 i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse kommer kommissionen “att
tillimpa principerna i detta meddelande pa alla anmalda stodprojekt den ska fatta beslut om efter det att
meddelandet offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning, dven om projekten anmilts fore offentliggérandet”.
Dirfor bor principerna i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse tillimpas i detta fall.

6.4.1 Viktigt projekt av gemensamt europeiskt intresse

(269) For att vara kvalificerat for stod pd grundval av artikel 107.3 b i fordraget bor ett viktigt projekt av gemensamt
europeiskt intresse ha foljande egenskaper:

— det mdste vara ett enskilt projekt dar villkoren for malen, genomforandet, dven deltagare och finansiering, dr
tydligt definierade (128),

— det mdste vara av gemensamt europeiskt intresse (12%),
— det méste vara viktigt kvantitativt eller kvalitativt (139).

6.4.1.1 Projektet médste vara tydligt definierat i frdga om mdl och dven om vill-
koren for dess genomforande

(270) Kommissionen konstaterade redan i beslutet om att inleda forfarandet att projektet i detta fall kan definieras som
planering, anliggning och drift av den fasta forbindelsen. I artikel 2 i avtalet om Fehmarn Balt anges att den fasta
forbindelsen 6ver Fehmarn Bilt ska uppforas mellan Puttgarden och Redbyhavn som en kombinerad jarnvigs- och
vagforbindelse bestdende av en elektrifierad dubbelsparig jarnvdg och en fyrfilig vagforbindelse med den tekniska
kvaliteten hos en motorvig. Mer generellt innehaller avtalet om Fehmarn Balt en tydlig beskrivning av projektet i
fraga om dess mal och villkoren for dess genomforande, dven dess deltagare och finansiering. Anldggningslagen
och dess bilagor innehéller dessutom en detaljerad teknisk beskrivning av projektet, inklusive geografisk placering,
utformning, anldggning, finansiering och drift. Darfor konstaterar kommissionen att projektet kan betraktas som
ett tydligt definierat projekt.

6.4.1.2 Projektet médste vara av gemensamt europeiskt intresse

(271) Kommissionen anser att projektet dr av gemensamt europeiskt intresse i den mening som avses i artikel 107.3 b i
fordraget eftersom det pé ett konkret, tydligt och identifierbart sitt bidrar till en eller flera av unionens

127) EUT C 188, 20.6.2014, s. 4.

(27)

(128) Meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse, punkt 12.
('?%) Meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse, punkt 14.
(%% Meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse, punkt 24.
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malsattningar och har betydande inverkan pd unionens konkurrenskraft och dven pa hallbar tillvixt och virdes-
kapande i en stor del av unionen. Kommissionen har ocksé erkint det gemensamma europeiska intresset for
projektet i sitt planeringsbeslut och mer nyligen i beslutet om att inleda forfarandet.

(272) Projektet ar ett viktigt bidrag till unionens mal eftersom det har stor betydelse for de transeuropeiska transport-
(TEN-T) och energiniten ('*!). Projektet kommer att bidra till utvecklingen av det transeuropeiska transportnatet
och betraktas som ett prioriterat TEN-T-projekt och dr av mycket stor betydelse for EU:s transportstrategi (**2).
Projektet ticker en forbindelselink som saknas i TEN-T-stomnitskorridoren mellan Skandinavien och Medelhavet
och som har angetts som sddan i den tredje arbetsplanen for den europeiska samordnaren (13). Darfor kommer
projektet att bidra till att forbittra forbindelserna mellan de nordiska linderna och Centraleuropa och dven till
okad flexibilitet och tidsbesparingar for vdg- och jarnvigstrafik. Detta dr en stark indikation pad det gemensamma
europeiska intresset for projektet.

(273) Projektet omfattar tvd medlemsstater, Danmark och Tyskland, men fordelarna omfattar mer 4n dessa bada med-
lemsstater, eftersom de berdr en stor del av unionen (1*4). Syftet med projektet den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen
ar i sjilva verket att forbattra transportforhdllandena f6r passagerare och varor mellan de nordiska linderna och
Centraleuropa. Genom att bygga den forbindelselink som saknas i korridoren mellan Skandinavien och Medelhavs-
omradet (1*) vintas projektet skapa fordelar for alla lander lings korridoren, frdn Finland till Malta (i enlighet med
artikel 44.2 i Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 1315/2013 ('39)).

(274) Dessa tydligt faststdllda fordelar med projektet den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen har beskrivits nirmare i en
kostnads—nyttoanalys som har utarbetats for det danska transportministeriet ('*) och ar inte begransade till de
foretag eller den sektor som berdrs av projektet (1%%). Kostnads—nyttoanalysen visar att projektet den fasta Fehmarn
Bilt-forbindelsen kommer att fa stora fordelar for Europa, trots betydande investeringskostnader. Kostnads—nytto-
analysen utarbetades av konsultforetaget Incentive, med en ursprunglig version av studien fran den 5 januari 2015
och en uppdaterad version frdn den 27 mars 2015. Den ursprungliga versionen uppdaterades med nya anligg-
ningsuppskattningar. De viktigaste fordelar som konstateras i analysen handlar om tidsbesparingar och 6kad
flexibilitet nir man korsar Fehmarn Bilt, vilket forbattrar den inre marknadens funktion och stirker den ekono-
miska och sociala sammanhéllningen mellan de nordiska linderna och Centraleuropa.

(275) 1 kostnads-nyttoanalysen kvantifieras dessutom nettofordelarna, med hinsyn till direkta och indirekta effekter.
Indirekta effekter dr t.ex. miljo- och klimatpaverkan och en korrigering for firjornas intdkter. Enligt den upp-
daterade studien kommer projektet den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen att medfora en nettoférdel och ge en
socioekonomisk avkastning pd 4,7 % (1>%) nir kostnaderna och fordelarna for alla lander beaktas i analysen. I den
ursprungliga studien gjordes ocksa ett antal kidnslighetsanalyser. Av forsiktighetsskil gjordes en matning av effekten
pa konkurrensen av att farjetrafiken bedrevs med minskad turtithet. Enligt det scenariot uppskattades den socio-
ekonomiska avkastningen till 4,1 % (jamfort med en total socioekonomisk avkastning pa 5,0 % i den ursprungliga
studien).

(276) Kommissionen anser att dven om den uppdaterade kinslighetsanalysen ger en avkastning pa 3,8 % om farjetrafiken
fortsatter, sd som Scandlines m.fl. hidvdar, bekriftar den positiva socioekonomiska studien dnda projektets fordelar.

(277) Kommissionen anser att de uppdaterade studier frin 2019 som Scandlines och Stena Line har limnat in inte
paverkar bedomningen att projektet har tydligt definierade fordelar. Incentives studier baseras pd trovirdiga
antaganden. Den nya studie av Knud Erik Andersen fran 2019 som Scandlines och Stena Line har limnat in
forandrar inte den bedomningen. Enligt Scandlines och Stena Line skulle det i Incentives studier av stimulans-
effekten ha gjorts ett antagande om att Scandlines drevs med enorm forlust. Kommissionen anser att detta inte dr
ett trovardigt argument eftersom det dr uppenbart att den socioekonomiska avkastningen i sjilva verket

(131) Meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse, punkt 15.

(*2) Meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse, punkt 23.

(%% https:|/ec.europa.eu/transport/sites/transport/files/work_plan_wpiii.pdf, s. 35.

(**) Meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse, punkt 16.

(*®) Korridoren mellan Skandinavien och Medelhavsomradet ir en axel i nord-sydlig riktning som har avgérande betydelse for den
europeiska ekonomin. Korridoren stracker sig fran Finland och Sverige i norr, till on Malta i soder och gar genom Danmark, norra,
centrala och sodra Tyskland, norra Italiens omrdden med koncentrerad industri och hamnarna i sodra Italien. De viktigaste
projekten lings korridoren dr den fasta Fehmarn Balt-forbindelsen och Brennerbastunneln, inklusive tillfartsvdgar, se https://ec.
europa.eu/transport/themes/infrastructure/scandinavian-mediterranean_en.

(13%) Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1315/2013 av den 11 december 2013 om unionens riktlinjer for utbyggnad av
det transeuropeiska transportnitet och om upphévande av beslut nr 661/2010/EU (EUT L 348, 20.12.2013, s. 1).

(*7) En studie utarbetad for det danska transportministeriet av Incentive av den 5 januari 2015, reviderad och uppdaterad genom en
studie av den 27 mars 2015.

(1%%) Meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse, punkt 17.

(%) 1 skidl 144 i beslutet om att inleda forfarandet angavs felaktigt att kinslighetsanalyserna gjordes i samband med den uppdaterade

studien.


https://ec.europa.eu/transport/sites/transport/files/work_plan_wpiii.pdf
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korrigerades for forlorade intikter i friga om férjor i studierna av stimulanseffekten. I den ursprungliga studien fran
Incentive antogs ndrmare bestimt att intdkterna oversteg kostnaderna med ungefir 15 %. Dessutom inneholl
studien tva kanslighetsanalyser med upp till en skillnad pd 30 % mellan intdkter och kostnader, vilket dnda ledde
till en positiv socioekonomisk avkastning pa 4,6 % (jimfort med en socioekonomisk avkastning pd 5,0 % i
grundscenariot). Scandlines och Stena Line nimner ocksd en 6kning av de uppskattade kostnaderna for det tyska
landanldggningarna. Kommissionen konstaterar att denna faktor inte heller undergriver trovardigheten i Incentives
studier som baserades pd en rimlig uppskattning av de sammanlagda anlidggningskostnaderna (dar de tyska land-
anldggningarna endast utgoér en mindre del av de totala kostnaderna) inklusive en skilig reserv.

(278) Enligt punkt 18 i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse ska projektet medfinansieras
av stodmottagaren. Eftersom projektet till stor del kommer att finansieras av Femern A[S genom att vagtullar och
avgifter kommer att tas ut av anvdndarna av den fasta forbindelsen, konstaterar kommissionen att detta kriterium

ar uppfyllt.

(279) Den offentliga finansieringen av den fasta forbindelsen avser inte miljoskadliga subventioner och star darfor inte i
strid med principen om att den typen av subventioner ska fasas ut i enlighet med punkt 19 i meddelandet om
viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse.

(280) Projektet har tagit emot EU-finansiering for projekteringsverksamhet, vilket beskrivs i skil 37 i det hér beslutet, och
det har fatt ett dtagande om ytterligare stod frin FSE. Detta erkdnns i sig i meddelandet om viktiga projekt av
gemensamt europeiskt intresse som en positiv indikator pd det gemensamma europeiska intresset.

(281) Alla dessa faktorer bidrar till kommissionens slutsats att projektet utgor ett viktigt och konkret bidrag till unionens
transportpolitiska mal och till unionens mer allminna mal, framfor allt i frdga om att stirka den ekonomiska och
sociala sammanhéllningen. Darfor anser kommissionen att projektet dr av gemensamt europeiskt intresse.

6.4.1.3 Projektet mdste vara viktigt kvantitativt eller kvalitativt

(282) Projektet ar ett storre europeiskt transportinfrastrukturprojekt. Kommissionen har redan erkint dess betydelse i sitt
planeringsbeslut.

(283) P4 grundval av den uppdatering som de danska myndigheterna har limnat uppskattas de sammanlagda planerings-
och anldggningskostnaderna for den fasta forbindelsen till 52,6 miljarder danska kronor (7,1 miljarder euro) och
kostnaderna i samband med planering och anldggning av uppgraderingen av de danska anslutande forbindelserna
pa land uppskattas till 9,5 miljarder danska kronor (1,3 miljarder euro), dvs. 62,1 miljarder danska kronor (8,3
miljarder euro) i 2015 drs fasta priser for hela projektet. Utover detta omfattar projektet den fasta Fehmarn Balt-
forbindelsen ocksd betydande kostnader i samband med anldggningen av de tyska anslutandeforbindelserna pa
land, som &r de tyska myndigheternas ansvar (140).

(284) Dessutom genomfors projektet som en del av samarbetet mellan Tyskland och Danmark och har redan fétt stod pa
EU-niva, eftersom den fasta forbindelsen 4r en integrerad del i det transeuropeiska transportnitet. Nar den fasta
forbindelsen ar fardigstdlld kommer den avsevirt att forbittra villkoren for passagerar- och godstrafiken mellan de
nordiska linderna och Centraleuropa, vilket bidrar till att minska overbelastningen pd Stora Bilt-rutten genom
Danmark, sdrskilt for jarnvagsnitet.

(285) Dirfor anser kommissionen att projektet ar sarskilt stort till bade storlek och rackvidd. Den forhallandevis langa
anldggningsperioden och det hoga investeringsbeloppet medfér ocksd en mycket betydande finansiell riskniva (41).
Dirfor anser kommissionen att projektet dr viktigt kvantitativt och kvalitativt.

(286) Dirfor konstaterar kommissionen att projektet uppfyller alla kriterier for bidragsberattigande som anges i avsnitt 3
i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse (142).

6.4.2 Arten av det stod som dr under bedomning

(287) De atgirder som anmdldes 2014 och som bedémdes i anliggningsbeslutet omfattade planering, anldggning och
drift av den fasta forbindelsen fram till dess att skulden hade aterbetalats i sin helhet. I sina domar av den
13 december 2018 konstaterade tribunalen att eftersom det berorda stodet omfattade driftskostnaderna for den
fasta forbindelsen kunde det inte uteslutas att stodet i viss médn utgjorde driftstdd, vilket om det forekom borde ha
varit foremdl av en sirskild bedomning av kommissionen.

(288) I avsnitt 5.3.2 i beslutet om att inleda forfarandet undrade kommissionen dirfér om stodatgirderna borde klas-
sificeras som investeringsstod eller driftstod, eller som en kombination av badadera. I det skedet var det framfor allt
oklart i vilken omfattning de dtgérder som skulle genomféras under projektets driftsfas skulle ticka finansierings-
behov som var relaterade till i) dterbetalning av den skuld som hade skapats under projektets planerings- och
anldggningsfas och/eller ii) betalning a driftskostnader under projektets driftsfas och/eller iii) betalning av utdel-
ningar till moderforetaget, eller iv) samtliga dessa alternativ.

(149 Dessa kostnader ar inte relaterade till det foreliggande drendet.

(41) Meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse, punkt 24.

('*?) Tribunalen har ocksé bekriftat kommissionens analys i detta avseende; se tribunalens dom av den 13 december 2018, Scandlines
mot kommissionen, T-630/15, ECLLEU:T:2018:942, punkterna 144-181.
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(289) Enligt Scandlines m.fl. ar driftstod kopplat till kostnadernas egenskaper och inte till en viss fas (t.ex. driftsfasen) i
projektet. De menar att allt stod som tdcker driftskostnader ar driftstod oavsett under vilken fas som kostnaderna
uppstdr. Eftersom driftskostnaderna ar inkluderade i analysen av finansieringsunderskottet anser Scandlines m.fl. att
det forekommer driftstod per definition. Scandlines m.fl. menar dessutom att sddant driftstod ar forbjudet.

(290) Forst méste det avgdras om dtgirderna omfattar driftstod. Om sd ar fallet maste det goras en analys av huruvida
sddant potentiellt driftstod kan forklaras forenligt med den inre marknaden och i s fall péd vilken grund.

(291) Enligt fast rdttspraxis definieras driftstdd som stod som syftar till att befria ett foretag frén kostnader som detta
normalt borde ha burit inom ramen for den 16pande driften eller dess normala verksamhet (143). Domstolen gjorde
dessutom dtskillnad mellan investeringsstod och driftstod genom att koppla malet for investeringsstodet till fore-
komsten av en specifik investering (144).

(292) Nir denna definition av driftstod beaktas tillsammans med de atgirder som anmildes av de danska myndigheterna
2014 verkar det som om Femern A[S skulle kunna fa driftstod. I projekteringslagen och anlidggningslagen framgar
det tydligt av §§ 7 respektive 4 att Femern A[S skulle ha mojlighet att ta statliga 1an och fa statliga garantier for
sina ldn for att finansiera och refinansiera planering, anliggning, drift och andra nodvindiga atgarder i samband
med anldggningen och driften av den fasta forbindelsen. I anldggningslagen uteslots det inte att Femern A[S skulle
befrias frin kostnader som foretaget normalt borde ha burit inom ramen for den 16pande driften av den fasta
forbindelsen. Eftersom det i den ovan citerade definitionen av driftstod tydligt hinvisas till "I6pande drift” och
"normal verksamhet” och underforstatt hanvisar till att det ar "fortlopande” (i motsats till investeringsstod som ar
avsett for ett sirskilt andamadl) anser kommissionen att detta potentiella driftstod endast kan forekomma nér den
fasta forbindelsen har tagits i drift.

(293) Som svar pa de tvivel som uttrycktes i beslutet om att inleda forfarandet och som beskrivs i skil 177 reviderade
emellertid de danska myndigheterna 2014 dars anmalan for att ytterligare begrinsa tillhandahéllandet av statliga
garantier och statliga lan till den finansiering som behovdes for de kostnader som uppstod under planerings- och
anlaggningsfasen och darmed till planerings- och anldggningskostnaderna for den fasta forbindelsen. Det hogsta
tillaitna belopp som kan sikerstillas genom statliga garantier eller tas upp genom statliga 1an har begrinsats till
planerings- och anlidggningskostnader, inklusive finansieringskostnaderna i samband med dessa planerings- och
anldggningskostnader.

(294) P4 grundval av den reviderade anmilan konstaterar kommissionen att det berérda stodet giller investeringsstod,
eftersom syftet med stodet tydligt ar att gora det mojligt att planera och konstruera den fasta forbindelsen och inte
att befria Femern A[S frdn kostnader som foretaget normalt borde ha burit inom ramen f6r den 16pande driften
eller dess normala verksamhet. Att Femern A[S ofta refinansierar de lan som tas for att ticka planerings- och
anldggningskostnaderna och inte t.ex. gor detta genom ett enda enormt ln, handlar enbart om formen for och typen
av den finansiella strukturen i projektet. Det innebir inte att statliga garantier for refinansierade lin som ror
planerings- och anliggningskostnader innefattar driftstod. Som kommissionen visar nedan i sin forenlighetsanalys
och bedomning av finansieringsunderskottet dr stodbeloppet dessutom betydligt mycket lagre dn anldggningskost-
naderna for den fasta forbindelsen.

(295) Aven om anldggningslagen verkade oppna for driftstéd anser kommissionen att detta endast skulle kunna ge
Femern A[S en potentiell fordel nar driften val har inletts. P4 grundval av den reviderade anmélan har moéjligheten
till framtida driftstod undanrojts.

(296) Dessutom kommer de danska myndigheterna se till att Femern A[S arligen redovisar sina kassafloden for att visa
att driften av den fasta forbindelsen inte subventioneras.

6.4.3 Stddets nodvindighet

(297) Enligt punkt 28 i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse fir stodet "inte subventionera
kostnader for ett projekt som foretaget i alla handelser skulle ddra sig och far inte kompensera for den normala
affdrsrisken vid ekonomisk verksamhet. Utan stod skulle projektet inte ga att genomfora, eller genomforas i mindre
skala eller omfattning eller pd annat sitt som i hog grad skulle minska de forvintade fordelarna.”

(14%) Se t.ex. domstolens dom av den 19 september 2000, Tyskland mot kommissionen, C-156/98, ECLLEU:C:2000:467, punkt 30 och
dir angiven rittspraxis och domstolens dom av den 24 november 2011, Italien mot kommissionen, C-458/09 P, EC-
LLEU:C:2011:769, punkt 63.

("**) Domstolens dom av den 24 november 2011, Italien mot kommissionen, C-458/09 P, ECLLEU:C:2011:769, punkt 64.
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(298) Fotnot 2 i punkt 28 i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse innehaller ocksa ett
formellt krav pd stimulanseffekt. Dir anges foljande: ”Stodansokningen madste foregd arbetets borjan, vilket dr
antingen inledandet av bygg- och anliggningsarbetena i samband med investeringen eller det forsta bindande
dtagandet att bestdlla utrustning eller ett annat dtagande som gor investeringen odterkallelig, beroende pé vilket
som intréffar forst. Kop av mark och forberedande arbete, till exempel att utverka tillstdnd och utfora preliminara
genomférbarhetsstudier, anses inte utgéra arbetets borjan.”

(299) Nar det giller det formella kravet pa stimulanseffekt konstaterade kommissionen redan i beslutet om att inleda
forfarandet att det ar tydligt att Femern A[S inrittades enbart i syfte att planera, konstruera och driva den fasta
forbindelsen. Foretaget dlaggs enligt sin stadga att gora detta. Dessutom visar analysen av den materiella stimulans-
effekten (se skdl 302 och foljande) klart att utan stéd kunde Femern A[S inte genomféra projektet. Under dessa
omstandigheter och med hinsyn till att stodet i detta fall avser ett enda projekt som har beslutats av Danmark och
Tyskland och kommer att genomforas av statsigda enheter for srskilt andamal kan det formella krav péd stimu-
lanseffekt som anges i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse inte betraktas som en
forutsattning for att visa att stodet hade en stimulanseffekt. Projektet for den fasta forbindelsen skiljer sig kraftigt
fran exempelvis projekt som kan f& stod inom ramen for en regional stddordning, eftersom sidana projekt beslutas
av foretagen sjdlva och stimulansen bakom deras investeringsbeslut méste kontrolleras av de beviljande myndig-
heterna innan st6det beviljas. Kommissionen anser att stédansokan i detta fall kan anses ingd i bildandet av Femern
A[S. Att Femern A[S inte limnade in en specifik stodansokan till de danska myndigheterna ar alltsa inte ett bevis
for att det saknas en stimulanseffekt (14%).

(300) Scandlines m.fl. hivdade att det avgérande dr huruvida Femern A[S agerade (genom anliggningsarbete) innan
stodet beviljades eller med andra ord huruvida Femern A[S faktiskt inledde anldggningsarbetet innan de fick ett
dtagande om att stodet skulle beviljas. Scandlines m.fl. anser att "Femern A[S inledde anldggningsarbetet 2013 trots
att de danska myndigheterna atog sig att bevilja stodet tidigast 2015 genom anldggningslagen”. Enligt Scandlines
m.fl. kan dessa arbeten inte betraktas som projekteringsverksamhet. Dessutom, och med hinsyn till att stodet for
anldggningsverksamhet dnnu inte hade beviljats, skulle detta strida mot det formella kravet pd stimulanseffekt.
Scandlines hivdade dven i sina synpunkter som limnades in i oktober 2019 att Femern A/S ocksd hade brutit mot
kravet pa stimulanseffekt genom att utféra anliggningsarbete efter det att anldggningsbeslutet hade ogiltigforkla-
rats. Kommissionen konstaterar att kravet pd formell stimulanseffekt i allminhet inte innebar en jimforelse mellan
det datum dé arbetena paborjas och det datum dd stodet beviljas (vilket Scandlines m.fl. verkar hidvda), utan att
jamforelsen giller det datum da arbetena paborjas och det datum da stodansokan limnas in. Som de danska
myndigheterna har forklarat baserades de s.k. forarbetena, som ingdr i ett program dir de danska myndigheterna
beslutade att inleda vissa forberedelser i ett tidigare skede dn vad som ursprungligen var tinkt, under alla
omstindigheter pd flera dndringar av planeringsbudgeten som hade godkints av det danska folketinget. Darfor
anser kommissionen att det inte gér att hivda att Femern A[S, som en enhet for sirskilt andamal och med tanke pé
dess bolagsordning, inledde dessa arbeten utan att forlita sig pa att dessa arbeten skulle subventioneras av staten.

(301) Dessutom hidvdade Scandlines m.fl. att kommissionen i skdl 163 i beslutet om att inleda forfarandet felaktigt
hanvisade till genomforandeforbudet. Kommissionen haller med om att genomforandeférbudet och kravet pa
formell stimulanseffekt ar tva olika begrepp. Stod som har beviljats i strid mot genomférandeforbudet kan mycket
vil andd ha en stimulanseffekt.

(302) Kommissionens standpunkt att avsaknaden av en stodansokan inte dr avgorande for bedomningen av stodets
stimulanseffekt i detta fall paverkar inte kravet pé att stodet inte fir subventionera de kostnader som 4ndd skulle
uppsta for ett projekt (den materiella stimulanseffekten i enlighet med punkt 28 i meddelandet om viktiga projekt
av gemensamt europeiskt intresse). Darfor anser kommissionen att artikel 345 i fordraget, som Scandlines m.fl.
hinvisar till for att hivda att det forekommer diskriminering till f6rman f6r offentligt dgda foretag, inte r relevant.
Kommissionen anser som sagt att testet pd den materiella stimulanseffekten enligt punkt 28 i meddelandet om
viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse ar helt och héllet tillimpligt, men att stodet till foljd av de
sdrskilda omstindigheter som avses i skdl 299 i detta beslut, kan anses ingd i inrdttandet av Femern A[S inom
ramen for projektet. Darfor bor det visas att den fasta forbindelsen inte skulle genomforas eller dtminstone inte i
samma omfattning utan stod.

(303) Enligt punkt 29 i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse mdste medlemsstaten forse
kommissionen med lamplig information avseende det projekt som stods, samt en omfattande beskrivning av det
kontrafaktiska scenariot som motsvarar en situation dir inga stod beviljas av en medlemsstat.

(304) Som konstaterades redan i beslutet om att inleda forfarandet hiavdade de danska myndigheterna att det inte finns
ndgon trovirdig kontrafaktisk eller realistisk beskrivning av ett alternativt projekt. Det danska folketinget dr ensamt

('*%) Tribunalens dom av den 13 december 2018, Scandlines Danmark ApS och Scandlines Deutschland GmbH mot kommissionen, T-
630/1 5, ECLLEU:T:2018:942, punkt 192.
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behorigt att fatta beslut om projektets omfattning och finansieringsmetoder. Femern A[S (och A/S Femern Lan-
danlag) har dirfor ingen befogenhet att besluta om att genomfora ett alternativt projekt med en annan omfattning.

(305) Aven om det tydligt anges i punkt 29 i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse att det
kontrafaktiska scenariot kan bestd av avsaknaden av alternativa projekt hivdade Scandlines m.fl. att kommissionen
borde kontrollera om det finns ett alternativt projekt utan stod. Eftersom kostnads—nyttobedomningen fran
2000 (*#%) innehdller flera alternativ och eftersom kostnads—nyttokvoten for sinktunnellésningen var betydligt
lagre 4n for de andra alternativen borde kommissionen enligt Scandlines m.fl. inte bortse frdn dessa alternativ i
sin bedémning av stodets nodvindighet. Att det danska folketinget ensamt dr behorigt att besluta om projektets
omfattning ar inte heller relevant enligt deras uppfattning, och de menar att 2001 ars undersokning av kom-
mersiellt intresse ar fordldrad.

(306) Kostnads—nyttorapporten fran 2000 omfattade den ekonomiska och finansiella utvirderingen av en fast forbindelse
over Fehmarn Bilt och bestod i en bedomning av olika tekniska 16sningar for den fasta forbindelsen jamfort med
en fortsatt anvandning av det nuvarande farjesystemet. Kommissionen erkdnner att det i kostnads—nyttorapporten
fran 2000 konstateras att den relativa effektiviteten i alternativet med ett forbattrat farjesystem var betydligt storre.
Samtidigt konstateras dock i rapporten att den absoluta storleken pd de nettofordelar som den fasta férbindelsen
medfor inte gdr att uppnd med ett forbattrat farjesystem (det storsta bidraget till dessa fordelar kommer frin
kortare restider och besparingar i transportkostnader). Ett forbattrat farjesystem var alltsd inte ett alternativ som
hade samma omfattning och skulle ge forvintade fordelar som var jamforbara med den fasta forbindelsen och som
borde betraktas som ett kontrafaktiskt scenario. Nir det giller de andra scenarierna inneh6ll kostnads—nyttorap-
porten frdn 2000 ingen rangordning, och det angavs inte uttryckligen ndgra preferenser. Det gar i vilket fall som
helst inte att dra slutsatsen av rapporten att det skulle finnas alternativa scenarier utan stod dir en fast forbindelse
skulle kunna forverkligas med jamforbar omfattning eller jamforbara forviantade fordelar. Darfor anser kommis-
sionen att den kan utgd frin den undersokning av kommersiellt intresse som gjordes 2001 for att faststilla det
scenario dir den fasta forbindelsen inte skulle f& ndgot offentligt stod.

(307) Som konstateras redan i beslutet om att inleda forfarandet var syftet med den undersokningen att granska i) den
privata sektorns vilja och férmdga att utforma, planera, konstruera, finansiera och driva en fast forbindelse Gver
Fehmarn Bilt, ii) de finansiella och &tfoljande tekniska losningarna for projektet, iii) den organisatoriska ramen for
privata investerares deltagande i projektet och iv) fordelningen av riskerna i samband med projektet mellan den
privata sektorn och medlemsstaterna ('#). Undersokningen vickte stort intresse: ungefir 100 enskilda foretag
svarade, varav 31 (%) fyllde i ett frdgeformuldr och 20 blev inbjudna till intervjuer. I undersokningen konstate-
rades att den privata sektorn skulle vara intresserad av att delta i utformning, finansiering, anliggning och drift av
den fasta forbindelsen om staterna tillhandaholl ndgon typ av stod som gick langt utover det planerade TEN-stodet
och/eller statliga garantier. Privata investerare skulle krdva en hog internrinta for att kompensera for de betydande
riskerna med ett projekt som den fasta forbindelsen. P4 samma sitt skulle ldngivare krdva en hog rdnta och en hog
skuldtickningskvot for att avhjdlpa de upplevda riskerna. Tillsammans skulle dessa krav fran investerarna och
langivarna leda till s& hoga kapitalkostnader att projektet inte skulle vara genomforbart utan betydande offentligt
stod. For att styrka att denna slutsats inte hade forindrats med tiden limnade de danska myndigheterna in en
analys vid tidpunkten for anmalan ('#°) som visar att undersokningsresultatet fortfarande var giltigt.

(308) Dirfor anser kommissionen for det forsta att ingen rationell privat investerare skulle delta i finansieringen av ett
sddant projekt pd normala marknadsvillkor och for det andra att den fasta forbindelsen endast skulle kunna
fardigstillas med betydande offentligt stod. Att den slutliga tekniska losningen har dndrats sedan undersokningen
2001 forandrar inte slutsatsen av undersokningen, och inget tyder pd att ett kontrafaktiskt scenario utan stdd hade
blivit livskraftigt under tiden. Dessutom skulle tillhandahéllandet av finansiellt bistdnd fran EU inom ramen {6r FSE
vara ytterligare en stark indikation pa att det var nodvandigt med offentlig finansiering for att forverkliga projektet.
Utan stod skulle projektet alltsd inte genomforas. Det kontrafaktiska scenariot ligger darfor i avsaknaden av ett
alternativt projekt. I avsaknad av ett alternativt projekt maste stodet anses nodvindigt om det t.ex. kan visas att
projektets internranta dr ligre dn den normala avkastning som krivs av investerare som deltar i liknande inve-
steringsprojekt, eller om internrdntan inte ar tillrackligt stor for att ticka den kapitalkostnad som kravs av mark-
naden.

(14%) Economic Evaluation of an improved Ferry System across the Fehmarn Belt, utarbetad av PLANCO Consulting GmbH for de danska och
tyska transportministerierna, frdn maj 2000.

("#) Resultatet av undersokningen av kommersiellt intresse offentliggjordes i rapporten "Fehmarnbelt, An infrastructure Investment,
Finance and Organisation, June 2002”.

('4%) Bland deltagarna dterfanns konsortier av entreprendrer, operatorer och banker 4 ena sidan, och enskilda foretag — fraimst banker,
ingenjorsforetag och forsikringsforetag — & andra sidan.

(%) The Danish State Guarantee Model Working Principles and Experience with Largescale Infrastructure Projects, september 2014, och
The Fixed Link’s internal rate of return and intensity of government subsidies.
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(309) Dirfor forklarade de danska myndigheterna i 2014 drs anmilan att Femern A[S inte hade investeringsprojekt av
liknande slag eller kapitalkostnader som helhet som kunde anvindas for att berakna om stodbelopp gér utéver vad
som dr nodvindigt for att projektet ska vara tillrackligt 16nsamt. Darfor var det nodvandigt att jamfora projektets
internrdnta med de kapitalkostnadskrav som generellt forekommer i den berdrda branschen. De danska myndighe-
terna har lamnat en uppdaterad analys som avspeglar de aktuella marknadsvillkoren och som avspeglar den
projektspecifika risken.

(310) Som beskrivs i skdl 175 beror den vigda genomsnittliga kapitalkostnad som anvinds som riktmérke pd den
riskfria rantan. [ den alternativa modellen dr den vigda genomsnittliga kapitalkostnaden lagre och har av de danska
myndigheterna uppskattas till 5,59 %.

(311) De danska myndigheterna jamforde detta kapitalkostnadskrav i branschen med den internrdnta som skulle uppnas
i projektet med den fasta forbindelsen utan stod. Eftersom de danska myndigheterna limnade uppdaterade
finansiella uppgifter som svar pd de tvivel om stodets proportionalitet som uttrycktes i beslutet om att inleda
forfarandet hanvisar kommissionen till avsnitt 0 i detta beslut for en ndrmare bedémning av antagandena i
modellerna.

(312) Resultatet av dessa uppdaterade berdkningar visar att projektets internrdnta utan statligt stod skulle uppga till 3,9 %
baserat pd en ekonomisk livslingd for investeringen pd 40 &r. Denna internrinta dr betydligt ligre dn den
kapitalkostnad pad 5,59 % som krivs av marknaden och som berdknades i den alternativa modellen for finan-
sieringsunderskottet. Darfor dr den ocksd lagre 4n den kapitalkostnad som krivs av marknaden enligt den forsta
berdkningsmodellen for finansieringsunderskottet, dir det forutsitts en hogre vigd genomsnittlig kapitalkostnad.
Denna analys bekraftar slutsatserna i 2001 ars undersokning av kommersiellt intresse i friga om det statliga
stodets nodvandighet. PA kommissionens begdran gjorde de danska myndigheterna dessutom flera kinslighets-
analyser pd grundval av den uppdaterade finansiella modellen. Internrdntan verkar ligga kvar under den kapital-
kostnad som krivs av marknaden dven om man tar hinsyn till en mycket lang livslingd enligt den klagandes
forslag (i simuleringen strickte sig modellen till ar 2100).

(313) Dirfor konstaterar kommissionen att stodet inte subventionerar kostnader for ett projekt som Femern A/S i alla
handelser skulle &dra sig, forutsatt att projektet skulle ha genomférts utan det berorda stodet. Stodet ar alltsd
nodvandigt for att den berdrda infrastrukturen ska uppforas.

6.4.4 Stodets proportionalitet

(314) Enligt proportionalitetsprincipen far stodétgarder inte gd utover vad som dr lampligt for att uppnd malen med
dem. Om planeringen och anliggningen av den fasta forbindelsen hade gétt att dstadkomma med mindre stod
skulle stodet inte anses vara proportionerligt (*°).

(315) 1 punkt 31 i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse anges foljande: "Det hogsta
stodbeloppet kommer att faststillas med hdnsyn till det identifierade finansieringsunderskottet i forhallande till
de stodberittigande kostnaderna. Om det dr motiverat genom analys av finansieringsunderskottet, kan stodnivan
uppgd till 100 % av de stodberittigande kostnaderna. Med finansieringsunderskott avses skillnaden mellan de
positiva och negativa kassaflodena under investeringens livslangd, diskonterat till sitt verkliga vdarde pd grundval
av en lamplig diskonteringsfaktor som dterspeglar den avkastning som &dr nodvindig for att stodmottagarna ska

”

genomfora projektet, sirskilt med tanke pa riskerna. De stodberittigande kostnaderna faststills i bilaga [...]".

(316) For att bemota de farhigor som uttrycktes i beslutet om att inleda forfarandet limnade de danska myndigheterna
in en uppdatering av analysen av finansieringsunderskottet och begrinsade stodet sd att det inte overskrider
finansieringsunderskottet.

(317) Darfor maste det goras en bedéomning av om de underliggande antagandena i den modell for den fasta forbin-
delsens finansieringsunderskott som de danska myndigheterna har limnat in 4r limplig med hansyn till projektets
art, omfattning och risker.

(318) 1 detta sammanhang konstaterar kommissionen att stédbeloppet ér direkt kopplat till de underliggande antagan-
dena i modellen for finansieringsunderskottet, inte bara som en f6ljd av att stodbeloppet begransas till nivin for
finansieringsunderskottet utan ocksd pd grund av att skuldnivdn, och dirmed stodbeloppets niva, dr beroende av
faktorer som t.ex. den totala anldggningskostnaden och den antagna rintan. Darfor anser kommissionen att det ar
lampligt, med hansyn till den reviderade anmélan med en uppdatering av analysen av finansieringsunderskottet, att
modellen ocksé baseras pa de senaste underliggande uppgifterna. I detta avseende godtar kommissionen de danska
myndigheternas metod med att anvinda den senast fullstindigt reviderade finansiella analysen av projektet, 2016
ars finansiella analys, som utgdngspunkt och uppdatera den analysen med nya relevanta hindelser.

(319) De danska myndigheterna begrinsade modellen for finansieringsunderskottet till finansieringsmodellen for den
fasta forbindelsen och uteslot alla anliggningskostnader som rorde de anslutande forbindelserna pd land fran
analysen. Eftersom det framgdr av i § 5, stk. 2 i anldggningslagen att A/S Femern Landanleg betalar alla utgifter
for planering, anliggning, drift och andra nodvindiga &tgarder i samband med anldggningen och driften av de

(5% Meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse, punkt 28.
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anslutande forbindelserna pa land anser kommissionen att de danska myndigheterna har anvint en korrekt strategi
ndr de uteslot dessa landkostnader frin analysen av finansieringsunderskottet for Femern A[S. De danska myndig-
heterna foreslog ockséd att de utbetalningar av utdelning som Femern A[S skulle kunna gora till formén for A[S
Femern Landanleg inte skulle beaktas. Dessa utdelningar ingdr darfor inte som en kostnadspost i modellen. De
danska myndigheterna reviderade ocksd 2014 &drs anmilan eftersom de atog sig att se till att Femern A[S inte
kommer att borja betala utdelning till A/S Femern Landanlag forran Femern A[S statligt subventionerade skuld har
dterbetalats i sin helhet.

(320) De danska myndigheterna forklarade att de stodberittigande kostnaderna ar begrinsade till budgeten for anligg-
ningskostnader. Denna budget for anldggningskostnader omfattar planeringskostnader samt kostnaderna for
sdljfrimjande dtgdrder/marknadsforingsverksamhet/informationsverksamhet. Kommissionen anser att eftersom de
sdljfrimjande dtgdrderna/marknadsforingsverksamheten/informationsverksamheten genomférdes ungefar tio dr fore
den planerade dagen for driftstarten, eftersom den danska staten tydligt har infort en informationsskyldighet och
eftersom informationsverksamheten ingick i projekteringslagen, dr dessa kostnader kopplade till genomforandet av
projektet och ar darfor stodberattigande enligt meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse.
Budgeten for planerings- och anldggningskostnader uppgér till 62,2 miljarder danska kronor (8,3 miljarder euro) (i
nominella priser), vilket kommissionen anser 4r en lamplig uppskattning. Budgeten omfattar ett reservkrav som har
faststallts sd att det finns en sannolikhet pd 80 % for att budgeten inklusive reserven kommer att vara tillricklig for
att fullfolja projektet trots eventuella kostnadsoverskridanden. Den avspeglar kostnader som projektet med storsta
sannolikhet kommer att medfora. For berdkningen av det storsta mojliga finansieringsunderskottet lade de danska
myndigheterna dessutom till en anliggningsbuffert pd 3 miljarder danska kronor (0,4 miljarder euro) (i nominella
priser) till anldggningskostnaderna. Bufferten motsvarar en hojning av reservkravet fran 80 till 99 %. Detta innebar
att budgeten inklusive reserven pd 7,3 miljarder danska kronor (1,0 miljarder euro) och bufferten pd 3 miljarder
danska kronor (0,4 miljarder euro) kommer att ricka for att slutfora projektet inte enbart om 80 % utan om 99 %
av de framtida kostnaderna forverkligas. Detta innebar dock ocksé att det finns en sannolikhet for att de faktiska
anldggningskostnaderna inte blir sd hoga och att de anliggningskostnader som man har forutsatt for att faststilla
finansieringsunderskottet darfor kanske har 6verskattats genom denna anldggningskostnadsbuffert.

(321) De danska myndigheterna uppdaterade sitt ursprungliga antagande om EU-finansiering i 2016 ars finansiella analys
till 10 %. Detta antagande ar lagre 4n det ursprungliga antagandet pa 18 % som lag till grund f6r anldggningslagen
(motsvarande EU-stod pa ungefdr 7,5 miljarder danska kronor eller 1,0 miljarder euro). De danska myndigheterna
forklarade att under 2015 hade EU beviljat 589 miljoner euro for finansieringsperioden 2016-2019, vilket mot-
svarar ungefar 4,4 miljarder danska kronor (i 16pande priser). Samtidigt fanns det en viss osikerhet om den
sammanlagda finansiering som skulle tilldelas Femern A/S, inklusive osikerhet om nir anldggningsperioden skulle
inledas. Darfor dndrades antagandet om EU-stod till 10 % i 2016 ars finansiella analys. Kommissionen konstaterar
dock att antagandet i 2016 drs finansiella analys betecknades som forsiktigt. De danska myndigheterna forklarade
att till f6ljd av en forsening med over ett dr av det tyska godkdnnandet av planen och en efterfoljande tvist i den
tyska federala forvaltningsdomstolen kommer Femern A[S inte att kunna utnyttja hela beloppet av EU-bidragen
dven om stodperioden forlangs till utgdngen av 2022 i det mest optimistiska scenariot. Dessutom forklarade de
danska myndigheterna att de forvintar sig att den allminna EU-budgeten kommer att sinkas i budgetplanerna
2021-2027 (till foljd av brexit) och att ansokningarna om EU-stod for infrastrukturprojekt samtidigt kommer att
oka. Darfor bor antagandet om 10 % EU-finansiering anses vara realistiskt. I berdkningarna av finansieringsunder-
skottet uppgér den totala EU-finansieringen till 12 % av planerings- och anliggningskostnaderna (i nettonuvirde),
vilket kommissionen med hansyn till de ovanndmnda forklaringarna anser ar ett rimligt antagande.

(322) Nar det galler intdkterna har det inte framkommit ndgot under den formella granskningen som ger kommissionen
anledning att ifrdgasitta vagtrafikprognosen eftersom den utarbetades 2014 och har dubbelkontrollerats och blivit
foremdl for en extern kvalitetssikring. Dessutom anser kommissionen att det dr rimligt att 2014 drs vagtrafik-
prognos har uppdaterats med effekten av sankningen av vigtullen for Stora Balt. Nar det géller antagandet om den
fortsatta farjetrafiken i trafiksiffrorna konstaterar kommissionen att detta antagande inte stimmer Gverens med
utgdngsldget for den kostnads—nyttoanalys som gjordes 2015. De danska myndigheterna havdade dock att risken
for att firjetrafiken skulle fortsitta redan tydligt hade identifierats vid den tidpunkten, eftersom trafikanalysen
omfattar en sarskild kdnslighetsanalys av den faktorn. Sedan dess har Scandlines vid upprepade tillfallen, dven i sitt
svar pd beslutet om att inleda forfarandet, bekriftat sin avsikt att bibehélla farjedriften och rentav ha flera avgdngar
per timme. De studier som har gjorts av konsulter frain Pwc och KPMG och som de danska myndigheterna
hanvisar till (se skdl 168 i detta beslut) verkar ocksd bekrifta genomforbarheten i en fortsatt trafik. Darfor anser
kommissionen att en rationell investerare skulle forutsitta en fortsatt firjetrafik i sin finansiella analys och anser att
antagandet om en firjetrafik med avgdngar varje timme ar lampligt.
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(323) Nir det giller antagandet om priserna héller kommissionen inte med Scandlines m.fl. om att priserna har satts for
lagt pd grund av att "Femern A/S faststaller sina vagtullar ligre dn kostnaderna”. Kommissionen konstaterar att de
forvintade rorelseintikterna till stor del dverskrider rorelsekostnaderna under hela driftsperioden. Det kan inte vara
ett krav att priserna ska kompensera for projektets fullstindiga kostnader (inklusive anldggningskostnader). Om det
gick att sitta priserna pd en nivd som kompenserade for alla anldggnings- och driftskostnader skulle det inte finnas
ndgot finansieringsunderskott, och det skulle inte behovas ndgot statligt stod. Kommissionen anser dock att de
priser som forutsitts i modellen for finansieringsunderskottet inte fir vara artificiellt liga med det enda syftet att
blésa upp finansieringsunderskottet. I anldggningslagen hinvisas till projekteringslagen, och det antas att prisnivin
for vagtrafik forviantades ligga pd samma nivd som firjepriserna for Redby-Puttgarden 2007, justerat med den
allminna prisuppgdngen fram till tidpunkten for 6ppnandet. Samma prisniva lag till grund for trafikprognoserna
och betraktades som ett realistiskt antagande i de respektive studierna. I trafikprognosen anvinds ett tekniskt
genomsnittligt schablonpris f6r bade personbilar och lastbilar. Av 2016 érs finansiella analys framgar ocksd att
effekterna pd de totala intdkterna skulle vara forhallandevis begrinsade om man inforde en differentierad pris-
struktur. Darfor anser kommissionen att antagandena om vigtrafikintdkter ar trovirdiga och limpliga.

(324) Kommissionen anser ocksd att grunden for berdkning av jarnvigsintakter dr rimlig, enligt forklaringen i skil 170.

(325) 12016 érs finansiella analys ingdr en grundlig granskning av kostnaderna f6r drift, underhéll och &terinvestering i
den fasta forbindelsen, vilket leder till en betydande sinkning av dessa kostnader. Dessa nya antaganden har ocksé
inforlivats i den uppdaterade modellen for finansieringsunderskottet. Scandlines m.fl. anser att driftskostnader
madste uteslutas frin berdkningen av finansieringsunderskottet. De menar att allt stod som ticker driftskostnader
ar driftstod, vilket enligt deras synsitt inte far tillitas. Kommissionen har beskrivit nidrmare vad som ar driftstod i
punkt 6.4.2 i det hir beslutet. Huruvida driftskostnader far inkluderas i en berdkning av finansieringsunderskott dr
dock en annan friga.

(326) Kommissionen konstaterar att det i punkt 31 i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse
hanvisas till skillnaden mellan positiva och negativa kassafloden nir finansieringsunderskottet faststalls. Det ar i
sjalva verket en logisk del av beslutsfattandet om investeringar att man pd forhand jamfor investeringskostnader
med framtida rorelseintikter och rorelsekostnader. Investerare brukar normalt inte fatta ett positivt investerings-
beslut om denna jimforelse visar pd ett underskott eller ett negativt nettonuvdrde. Dirfor dr de forviantade
rorelsekostnaderna och rorelseintikterna en integrerad del i analysen av finansieringsunderskottet. Detta bekriftas
ocksd av kriterierna for forenlighet enligt den allmidnna gruppundantagsférordningen (1°}). Aven om de inte &r
direkt tillimpliga i det foreliggande fallet illustrerar de hur kommissionen tillimpar principen om finansierings-
underskott i sin praxis i fraga om statligt stod. I artikel 53.6 och artikel 55.10 i den férordningen, som avser stod
till kultur och bevarande av kulturarvet, anges att nir “det giller investeringsstod far stodbeloppet inte overstiga
skillnaden mellan de stodberittigande kostnaderna och rorelseresultatet for investeringen. Rorelseresultatet ska dras
av fran de stodberittigande kostnaderna péd forhand, pa grundval av rimliga berdkningar, eller genom en &tervin-
ningsmekanism.” [ artikel 2.39 i den allménna gruppundantagsforordningen definieras rorelseresultat som "skillnaden
mellan de diskonterade inkomsterna och de diskonterade driftskostnaderna under investeringens ekonomiska
livstid, om denna skillnad ar positiv. I driftskostnaderna ingér kostnader sdsom kostnader for personal, material,
inkopta tjdnster, kommunikation, energi, underhall, hyror och administration [...]".

(327) De danska myndigheterna anvinde den fasta forbindelsens forvintade ekonomiska livslangd i analysen av finan-
sieringsunderskottet. De riknade med att investeringens forvantade ekonomiska livslingd skulle vara 40 ar efter-
som det dr den tidsperioden en investerare normalt skulle ta hinsyn till i ett beslut om investeringar i storskalig
infrastruktur som den fasta forbindelsen. Den referensperiod som har beaktats frin och med tidpunkten for
anldggningslagen dr ddrfér 53 dr och 50 &r frdn och med den antagna tidpunkt dd anldggningsfasen inleds.
Det stimmer att projektets livslingd anges till 120 &r pd Femern A[S webbplats, men ju mer avldgsna kassaflodena
ar, desto storre effekt kommer diskonteringen att fi. Kommissionen anser att det pd grund av den mycket stora
osikerhet som rader kring alla finansiella prognoser &ver en si mycket ling period dr hogst osannolikt att en
rationell investerare skulle ha gdtt med pé att gora en investering vars utsikter till I6nsamhet kan forverkligas forst
under en sd ling tidsperiod. Kommissionen anser att en driftsperiod pa 40 &r ar ett rimligt antagande for att

(**1) Kommissionens foérordning (EU) nr 651/2014 av den 17 juni 2014 genom vilken vissa kategorier av stod forklaras forenliga med
den inre marknaden enligt artiklarna 107 och 108 i fordraget (EUT L 187, 26.6.2014, s. 1).
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berdkna finansieringsunderskottet for den fasta forbindelsen. Denna period 4r betydligt lingre 4n de referens-
perioder pd 25-30 &r som har anvints i kommissionens beslutspraxis under senare dr inom t.ex. hamn- och
flygplatssektorn. Perioden ér ocksé langre 4n det standardriktmirke pd 25-30 ar som anvinds som referensperiod
inom vag-[jarnvagssektorn enligt bilaga I till kommissionens delegerade forordning (EU) nr 480/2014 (*°2). Den
forordningen ar inte tillimplig i det foreliggande fallet, men bilaga I ger en indikation pé internationellt accepterad
praxis. Darfor anser kommissionen att det ar rimligt att anvinda en referensperiod pd 49 dr fran den berdknade
starten pd anldggningsfasen.

(328) For att berdkna finansieringsunderskottet maste en lamplig diskonteringsrinta anvindas for att diskontera framtida
kassafloden. De danska myndigheterna anvinde den vdgda genomsnittliga kapitalkostnaden som diskonterings-
rdnta. Den vdgda genomsnittliga kapitalkostnaden ar den vigda genomsnittliga skuldkostnaden (Kd) och kostnaden
for eget kapital (Ke) for ett foretag. De vikter som anvinds dr andelen eget kapital (E) och skuld (D) i foretagets
kapitalstruktur (E+D). Den vdgda genomsnittliga kapitalkostnaden (WACC) berdknas pd foljande sitt:
WACC=Kd*D/(E+D)(1-t)+Ke*E[(E+D). Uppskattningarna for skuldkostnaden och kostnaden for eget kapital baseras
pa standardmetoder enligt foljande: Kd = riskfri rianta + riskpremie pd skuld, Ke = riskfri rdnta + betavirde med
skuld * riskpremie pé eget kapital + projektspecifik riskpremie. Skattesatsen betecknas med t.

(329) De danska myndigheterna har uppskattat den vdgda genomsnittliga kapitalkostnad som en typisk investerare skulle
krava for ett projekt med liknande riskegenskaper. De siffror som anvinds for riskpremien pa eget kapital, risk-
premien pa skuld och beta utan skuldsittning uppdaterades med de senast tillgangliga uppgifterna.

(330) Riskpremien pd skuld uppskattades till 1,5 % och ligger nira vad en investerare med kreditbetyg BBB skulle behova
betala. Danmark faststiller detta kreditbetyg genom att uppskatta den férvintade rantetickningskvoten f6r Femern
A[S och genom att ta in ett representativt urval av kreditbetyg fran S&P, Moody’s och Fitch for vagtulls- och bygg-
och anldggningsforetag. Kommissionen anser att detta ar ett rimligt antagande for transportinfrastrukturbranschen.
Riskpremien pa skuld for utgivare med ett kreditbetyg pd BBB berdknades med Reuters uppgifter om obligationer
utgivna i euro med ett kreditbetyg pd BBB samt uppgifter om amerikanska obligationer ('*3). Uppskattningen ligger
ocksd inom intervallet for de uppgifter frin Damodaran som har limnats in av Scandlines m.fl. men verkar vara
lagre dn uppskattningen i den studie frdn 2018 som Scandlines har limnat in. Den studien inneholl dock inga
ytterligare argument om grunden for uppskattningen.

(331) Riskpremien pa eget kapital uppskattades av de danska myndigheterna till 6 % baserat pa en extern undersokning
utford av Pablo Fernandez m.fl. (1*#) Denna uppskattning ligger mycket nara (5,8 %) den som foreslas av Scandlines
m.fl. och ar sd gott som identisk (5,96 %) med den som &terfinns i Damodarans dataarkiv (*°).

(332) Danmark anvinde ett betavirde for tillgdngar pd 0,5 som hade faststillts utifrdn uppgifter om foretag inom
branscherna for vigtullar samt bygg och anliggning som hade samlats in frin Bloomberg. Tillsammans med en
skattesats pd 22 % och en kapitalstruktur pd 50 % skuld och 50 % eget kapital faststillde Danmark betavirdet med
skuld med hjalp av allmint accepterade standardformler. Skuldsittningsgraden har faststallts med samma urval frdn
Bloomberg 6ver foretag inom bygg och anliggning samt vigtullsforetag. I den studie frén 2018 som limnades in
av Scandlines m.l. anvinds ett betavirde utan skuld pd mellan 0,46 och 0,63. I sin bedomning av dessa
antaganden konstaterar kommissionen att det betavirde for tillgdngar pd 0,5 som Danmark anvinder ligger i
linje med branschgenomsnitten for 40 europeiska transportforetag (betavirde utan skuld 0,52, betavirde utan
skuld korrigerat for likvida medel 0,6) och dr mer konservativt dn for 147 europeiska ingenjors-/bygg- och
anldggningsforetag (betavirde utan skuld 0,66, betavirde utan skuld korrigerat for likvida medel 0,78). Dessa
transportforetag har skuldsittningsgrader pa 98,00 % (transportforetag) och 92,39 % (ingenjors-/bygg- och anligg-
ningsforetag) (). En skuldsittningsgrad pd 100 % innebdr att foretaget har lika stora skulder som eget kapital,
vilket innebdr att andelen for skuld respektive eget kapital dr 50 %. Dirfor anser kommissionen att antagandet om
en skuld pd 50 % och eget kapital pd 50 % som finansieringsstruktur for ett typiskt foretag ar rimligt. Skattesatsen
pa 22 % motsvarar den tillimpliga bolagsskattesatsen i Danmark (enligt artikel 17 i den danska bolagsskattelagen).

(**2) Kommissionens delegerade férordning (EU) nr 480/2014 av den 3 mars 2014 om komplettering av forordning (EU) nr 1303/2013
om faststillande av gemensamma bestimmelser for Europeiska regionala utvecklingsfonden, Europeiska socialfonden, Samman-
hallningsfonden, Europeiska jordbruksfonden for landsbygdsutveckling och Europeiska havs- och fiskerifonden, om faststillande av
allminna bestimmelser for Europeiska regionala utvecklingsfonden, Europeiska socialfonden, Sammanhallningsfonden och Euro-
peiska havs- och fiskerifonden (EUT L 138, 13.5.2014, s. 5).

(1°%) Aswath Damodaran data archive "Ratings, Spreads and Interest Coverage Ratios” 1/2019.

(5% Pablo Fernandez m.fl. 2019: "Market Risk Premium and Risk-Free Rate used for 69 countries in 2019: a survey”. Mellan februari
och mars 2019 genomforde forskarna en undersokning dir de kontaktade finans- och ekonomiprofessorer samt analytiker och
foretagschefer. Baserat pd 1836 svar limnar de deskriptiv statistik 6ver riskfria rantor och marknadsriskpremier for 69 lander.

("5%) Aswath Damodaran data archive "Risk Premiums for Other Markets” 1/2019.

(1°%) Aswath Damodaran data archive "Levered and Unlevered Betas by Industry”, januari 2019.
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(333) Dessutom lagger Danmark till en projektspecifik riskpremie pa 2 %. Den projektspecifika riskpremien motiveras
med hinvisning till de betydande osakerheterna i projektet, t.ex. i friga om Tysklands slutgiltiga godkidnnande av
planen, som skulle kunna leda till en betydande forsening och ytterligare kostnader, men dven andra mikroekono-
miska och makroekonomiska risker som ror projektet och som inte har beaktats i budgetantagandena. Virdet pa
2 % ir konservativt jamfort med vad som foreslds i den studie fran 2018 som limnades in av Scandlines m.fl. Den
projektspecifika riskpremien bor dock utvdrderas tillsammans med den anldggningskostnadsbudget som anvinds i
modellen for statligt stod, som i sig tar hiansyn till risken for ett kostnadsoverskridande under anlaggningsfasen.
Dirfor anser kommissionen att det dr rimligt att anvidnda en projektspecifik riskpremie pd 2 %.

(334) Kommissionen anser att de komponenter i den vdgda genomsnittliga kapitalkostnaden som beskrivs i de forega-
ende skilen dr rimliga med hansyn till projektets storlek, risker, tidpunkt och typ av verksamhet.

(335) Den sista komponent i den vigda genomsnittliga kapitalkostnaden som behéver overvigas dr den riskfria rantan. [
2014 ars anmalan sattes den riskfria rdntan till 5 % (i nominella tal). I sin reviderade anmalan foreslog de danska
myndigheterna till en borjan att den riskfria rantan skulle baseras pd finansministeriets uppdaterade officiella
prognos for den danska ekonomin (inklusive statsfinanser) 2025 (!*7). Enligt den prognosen vintas rintan pa
tiodriga statsobligationer vara —0,1 % per ar 2019, 1,6 % 2025 och 4,5 % 2040. Detta motsvarar en fast nominell
ranta pd cirka 3,5 % under hela perioden for den finansiella modellen. De danska myndigheterna ansdg att detta
antagande var den mest objektiva forutsigelse om framtida rantenivder som fanns tillgianglig i Danmark och darfor
var ett trovardigt riktmérke. Vidare hivdade de att Femern A[S i praktiken inte kan fa lan eller statliga l&n som
tacker hela dess finansieringsbehov pd en och samma gdng och att den nuvarande marknadsrintan darfor inte kan
anvindas under en ldngsiktig period dd Femern A/S ofta tar upp ldn och refinansierar dem.

(336) Kommissionen anser dock att dven om rintenivderna dr osikra och projektet omfattar en forhéllandevis lang
anldggningsperiod verkar denna riskfria rinta vara hog jamfort med nuvarande marknadsvillkor. Aktuella mark-
nadsuppgifter visar att den nuvarande avkastningen dr mycket ldg f6r danska statsobligationer (1°%).

(337) For att bemota dessa farhigor limnade de danska myndigheterna inom ramen foér den reviderade anmilan in en
alternativ modell dir de anvinde ett antagande om 1,5 % for den nominella riskfria rantan (som genomsnitt under
hela perioden fér modellen). Antagandet baseras pd den angivna forskning som utférts av Pablo Fernandez
mAfl. ("*%) For Danmark omfattar undersokningen 135 svar och visar en genomsnittlig riskfri rdnta pd 1,2 % per
ar 2019. Resultatet for de foregdende dren var 1,6 % for 2018, 1,6 % for 2017 och 1,3 % for 2015 (2016 fanns
inte tillgingligt i studien). De danska myndigheterna hivdade ocksd att det i denna undersokning inte nirmare
anges vilken investeringshorisont som respondenterna skulle tillimpa i sitt svar pa frdgan om den riskfria rantan,
utan att det endast anges att undersokningen &r inriktad pé en investering i en val diversifierad kapitalportf6lj. Med
hanvisning till detta havdar de danska myndigheterna att det mest troliga ar att svaren baseras pa en loptid pa fem
till tio dr. De danska myndigheterna anser dirfor att ett tilligg pd +0,5 % till den rdnta som hidmtas frdn under-
sokningen avspeglar den ungefarliga skillnaden i avkastning pa langfristiga (30-ariga) obligationer. Tilligget berak-
nas pa grundval av tillgiangliga uppgifter om den tyska statsobligationen. De danska myndigheterna havdar att det
l6ptidsjusterade genomsnittet dr 1,7 % och att det darfor ar ett forsiktigt antagande att anvinda 1,5 %.

(338) Med tanke pd de nuvarande marknadsvillkoren, den forhallandevis ldnga anldggningsperioden och framfér allt den
totala tidperioden for den finansiella modellen (fram till 2068, dvs. mer dan 30 &r) anser kommissionen att
antagandet om 1,5 % i den alternativa modellen ar rimligt och motiverat. Dessutom limnade Scandlines m.fl.
in tvad andra studier om uppskattningen av den vigda genomsnittliga kapitalkostnaden. Det danska antagandet om
en riskfri rinta pd 1,5 % ligger i linje med uppskattningen pd 1,6 % i den senaste studien (februari 2018, men
baserad pé uppgifter fran 2014) och ar betydligt lagre dn den siffra pd 3,04 % som lades fram i den tidigare studien
fran borjan av 2014).

(339) P4 grundval av detta uppgér den vigda genomsnittliga kapitalkostnaden till 5,59 %. Detta ligger i den ligre delen
av intervallet pd 5,68-6,71 % som Scandlines m.fl. har foreslagit (1°0).

(V*7) https://www.fm.dk/publikationer/2019 opdateret-202 5-forloeb-okt-2019

(1°%) Danmarks Nationalbank limnar uppgifter om avkastning pa aktuella och tidigare forsaljningar av statsobligationer.

(**%) Pablo Fernandez m.fl. 2019: "Market Risk Premium and Risk-Free Rate used for 69 countries in 2019: a survey”. Mellan februari
och mars 2019 genomforde forskarna en undersokning ddr de kontaktade finans- och ekonomiprofessorer samt analytiker och
foretagschefer. Baserat pd 1836 svar limnar de deskriptiv statistik over riskfria rintor och marknadsriskpremier for 69 linder.

(%% Med tillimpning av de ovannimnda formlerna ir kostnaden for eget kapital 1,5% + 0,89 * 6% + 2% = 8,84 %, medan
skuldkostnaden motsvarar 1,5% + 1,5% = 3 %. En vigning av bdda komponenterna ger en vigd genomsnittlig kapitalkostnad
=50%*884% +50%*3%*(1-22%) = 5,59 %.


https://www.fm.dk/publikationer/2019/opdateret-2025-forloeb-okt-2019
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(340) Kommissionen anser att en proportionalitetsanalys med en modell for finansieringsunderskott och ett stodbelopp
som baseras pd en riskfri rdnta pa 3,5 % inte bygger pé ett rimligt antagande med hansyn till de nuvarande och
forvintade marknadsvillkoren (1°!). Det dr ddrf6r bara pd grundval av den alternativa berikningsmodell for finan-
sieringsunderskott som de danska myndigheterna har ldmnat in i den uppdaterade anmilan som stodet kan anses
vara proportionerligt.

(341) Av den alternativa berdkningsmodellen for finansieringsunderskottet framgar att den fasta forbindelsens finan-
sieringsunderskott uppgdr till 12 046 miljoner danska kronor (1 615 miljoner euro). En jimforelse mellan finan-
sieringsunderskottet och de stodberittigande kostnaderna ger en finansieringsunderskottskvot pa 27,3 %.

(342) Bruttobidragsekvivalenten for stodet innefattar det stod som dr ett resultat av kapitaltillskotten, de statliga garan-
tierna och de statliga linen. De danska myndigheternas metod for att berikna stodinslaget i garantier liknar den
strategi som anges i punkt 4.2 i tillkinnagivandet om garantier, dir det anges att "stodinslaget [bor] beriknas péd
samma sitt som bidragsekvivalenten for ett mjukt 1an, nimligen som skillnaden mellan den marknadsmassiga
rintesats just detta foretag skulle ha mdst betala utan garantin och den rintesats som kunnat fds tack vare den
statliga garantin efter det att hdnsyn tagits till eventuella avgifter som betalats.” I sin berdkning av stodbeloppet
gjorde de danska myndigheterna inte nigon &tskillnad mellan virdet av statligt stod i samband med de statliga
lanen och virdet av statligt stod i samband med de statliga garantierna. Av anldggningslagen foljer ocksa att de
bada ar omsesidigt utbytbara och att finansministern har ratt att besluta om den optimala mixen av de bada
instrumenten. Den drliga premie som Femern A/S mdste betala staten for den utestdende garanterade skulden ar
lika stor som premien pd den utestdende statliga skulden. Stodinslagen till foljd av de statliga garantierna och de
statliga ldnen berdknades darfor pd samma sitt. De danska myndigheterna faststillde det arliga stodinslaget genom
att ta skillnaden mellan den vidgda genomsnittliga kapitalkostnad som en marknadsinvesterare skulle vintas kriva
(5,59 %) och den riskfria rantan (1,5 %) justerad med den premie som Femern madste betala till den danska staten,
multiplicerat med summan av utestdende garanterad skuld och utestdende statlig skuld.

(343) Kommissionen anser i att det i detta fall 4r lampligt att stodinslaget motsvarar skillnaden mellan den riskfria rintan
(justerad for premien) och den vigda genomsnittliga kapitalkostnaden. Tack vare de statliga garantierna och de
statliga lanen forvintas Femern betala samma rinta som den danska staten, vilket motsvarar den danska riskfria
rintan. Femern A[S forvintade verkliga finansieringskostnad blir alltsd den riskfria rdntan justerad med premien.
Utan stod forvintas Femern betala den vdgda genomsnittliga kapitalkostnaden, som motsvarar det vigda genom-
snittet mellan kostnaden for eget kapital och skuldkostnaden. Skillnaden mellan de bada rintesatserna fangar upp
den totala fordelen.

(344) Normalt sett dr kostnaden for eget kapital hogre 4n skuldkostnaden, och ett projekt/foretag finansieras med en mix
av skuld och eget kapital. Det skulle kunna betraktas som en ytterligare fordel f6r Femern att de kan finansiera sitt
projekt sd gott som uteslutande med skuld, utan ndgot betydande behov av eget kapital. Att utgd frdn enbart
skuldkostnaden skulle ge en underskattning av stodet. Darfor anser kommissionen att fordelen med (sd gott som)
enbart skuldfinansiering beaktas i stodinslaget i de statliga lanen och statliga garantierna nir den vigda genomsnitt-
liga kapitalkostnaden anvinds som referens i stillet f6r skuldkostnaden.

(345) Dessutom anser kommissionen att § 4, stk. 4 i anldggningslagen, dir det anges att den statliga regeringen
garanterar de Ovriga finansiella dtaganden som Femern A[S gor i samband med anldggningen av projektet, inte
omfattar ytterligare stod eftersom detta inte ger Femern A/S ndgon ytterligare fordel, dd anldggningskostnaderna
redan ticks av statliga lan och lan med statliga garantier.

(346) Scandlines m.fl. anser att stodinslaget ar lika med de fullstindiga belopp som i praktiken ticks av de statliga lanen
och ldnen med statliga garantier. Kommissionen konstaterar att denna metod for att faststilla stodinslaget i en
garanti endast foreskrivs i undantagsfall i tillkinnagivandet ndr det giller en garanti som erbjuds foretag i
svarigheter dir sannolikheten for att lintagaren inte kommer att kunna betala tillbaka ldnen blir sarskilt stor.
Kommissionen anser att sidana sirskilda omstindigheter inte foreligger i detta fall.

(347) Nettoskulden dr Femern A[S effektiva skuld. Den effektiva skulden avspeglar det ackumulerade belopp som fore-
taget har anvint for att ticka planering, anliggning, rintebetalningar, egna kostnader osv. minus inbetalt eget
kapital och mottaget EU-stod. Nettoskulden byggs upp under anliggningsfasen och vintas nd sin topp under det
forsta dret i drift. Under driftsfasen kommer nettoskulden gradvis att sjunka med projektets fria kassaflode. Denna
nettoskuld ticks av statliga ldn och 1&n med en statlig garanti under ett visst antal ar.

('6") Om det foreslagna tidsvarierande antagandet om en riskfri rinta (med ett genomsnitt pa 3,5 %) anvinds far vi siffror for den vigda
genomsnittliga kapitalkostnaden pd mellan 4 och 8,3 %.
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(348) Eftersom det enligt meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse krivs att stod i form av
garantier ska vara tidsbegrinsat och att stod i form av 1an ska omfattas av aterbetalningsperioder sikerstillde de
danska myndigheterna i den alternativa modellen att Femern A[S inte kommer att ta upp statliga ldn och statliga
garantier som tillsammans 6verskrider ett belopp pd 69,3 miljarder danska kronor (9,3 miljarder euro) (nominellt).
De danska myndigheterna hanvisar till detta belopp som det "hogsta garanterade beloppet”. Dessa statliga 1an och
statliga garantier dr strikt begrinsade till den finansiering som behovs for de kostnader som uppstdr under
planerings- och anldggningsfasen. Det dr summan av den hogsta nettoskuld som behévs for att finansiera anligg-
ningskostnaderna netto (dvs. netto efter EU-finansiering) enligt beskrivningen ovan samt en likviditetsreserv. Lik-
viditetsreserven dr den kortfristiga likviditet som foretaget normalt innehar som bankmedel eller kortfristiga
investeringar. De danska myndigheterna forklarade att syftet med denna likviditetsreserv dr att ha en buffert for
oplanerade likviditetsbehov, t.ex. for betalning till uppdragstagare och for att upplaning ska kunna genomférs i god
tid innan likviditetsbehovet verkligen uppstér. Ett exempel ar refinansieringen av ett befintligt 1dn, vilket normalt
sett sker ndgra veckor innan ldnet 16per ut, for att minska risken for oférutsedda ogynnsamma marknadsvillkor.

(349) 1 den alternativa berdkningsmodellen for finansieringsunderskottet kommer de danska myndigheterna att begrinsa
den period inom vilken finansministern kan utfdrda statliga garantier och statliga lan till formédn for Femern A/S.
De kommer ocksd att se till att Femern A/S kommer att ha avslutat alla 1an med en statlig garanti och ha
aterbetalat alla statliga l&n senast 16 &r efter det att driften har inletts. Det betyder att alla statliga garantier
och statliga ldn ar tidsbegransade. De danska myndigheterna har i vilket fall som helst sikerstillt att den garan-
terade perioden inte kommer att vara lingre dn den verkliga dterbetalningsperioden for skulden. Om den verkliga
aterbetalningsperioden for skulden ar kortare 4n 16 ar kommer inga ytterligare garantier att utfirdas efter det att
den faktiska skulden har betalats tillbaka.

(350) Det stod som blir foljden, i nuvirde berdknat med den vigda genomsnittliga kapitalkostnaden som diskonterings-
ranta ('%2), dr lika med finansieringsunderskottet pa 12 046 miljoner danska kronor (1 615 miljoner euro). I detta
ingar kapitaltillskotten och det statliga stodet i samband med statligt garanterade 1dn och statliga lan. Berdkningen
av stodbeloppet i den alternativa modellen baseras pa en 6kning av premien fran 0,15 till 2 %. For redan tagna ldn
tar den alternativa berdkningsmodellen for finansieringsunderskottet hansyn till att premien var begrinsad till
0,15 %.

(351) Dirfor bor stodet — i princip — anses vara proportionerligt. Som redan framhélls ovan dr kommissionen emellertid
oroad over att finansieringsunderskottet kanske ar overskattat, eftersom det har inforts en reservbudget pa P99 i
den stodberittigande kostnadsbasen (se skal 320). I den alternativa modellen kombinerar dirfor de danska myn-
digheterna forhandsberdkningen av finansieringsunderskottet (med tillhérande hogsta garanterade belopp och
langsta garanterade period) med en omrdkning av finansieringsunderskottet minst fem ar efter det att driften
har inletts, om det verkar som om anldggningskostnadsbufferten pa 2,5 miljarder danska kronor (0,3 miljarder
euro) inte behovdes. De danska myndigheterna kommer att gora en ny berdkning av finansieringsunderskottet, det
hogsta garanterade beloppet och den lingsta garanterade perioden. Direfter kommer de att minska det hogsta
garanterade beloppet och den lingsta garanterade perioden om det uppdaterade finansieringsunderskottet ar
mindre 4n vintat, for att pd sd sitt sdkerstilla att det totala stodbeloppets nettonuvirde inte overstiger finan-
sieringsunderskottet. De danska myndigheterna limnade in en simulering dir anldggningsbufferten inte skulle
behovas alls. T det fallet skulle den hogsta skulden minskas till 66,1 miljarder danska kronor (8,9 miljarder euro),
och den lingsta garantiperioden skulle begrinsas till elva r efter driftstarten. I vilket fall som helst kommer de
danska myndigheterna att se till att de statliga garantierna och de statliga lanen strikt begrinsas till den finansiering
som dr nodvindig for de verkliga kostnader som uppstdr under planerings- och anliggningsfasen. Tidpunkten for
omrikningen innebir alltsd att kostnader som ror driftsperioden inte kommer att kunna subventioneras. Den
beviljar enbart en tillfillig tidsbuffert for att ta hansyn till eventuell finansiering som fortfarande ror anliggnings-
fasen men som uppstdr kort tid efter anliggningsfasens slut. De danska myndigheterna kommer att ldmna in
denna uppdaterade berdkning till kommissionen.

(352) Den lingsta garanterade perioden och det hogsta garanterade beloppet foljer alltsd direkt av berdkningen av
finansieringsunderskottet. Ju ldgre finansieringsunderskott, desto kortare garanterad period och/eller desto lagre
garanterat belopp och desto tidigare kommer Femern A[S att behova lana pd den 6ppna marknaden utan stod av
statliga garantier eller statliga ldn. Kommissionen anser att det dr limpligare att koppla begriansningen av den
garanterade perioden och det garanterade beloppet till granserna for finansieringsunderskottet i stéllet for till ett

('6?) Enligt punkt 4.1 i tillkdnnagivandet om garantier bor de resulterande drliga kontantbidragsekvivalenterna diskonteras till nuvardet
med hjilp av referensrantan. [ kommissionens meddelande om en 6versyn av metoden for att faststdlla referens- och diskonterings-
rintor (EUT C 14, 19.1.2008, s. 6), anges att referens- och diskonteringsrintor anvinds som ett matt pd marknadsrintan. I
meddelandet anvinds IBOR-rintesatser pd ett dr som berdkningsunderlag, och det fortydligas att marginalen ar beroende av
den berorda verksamhetens kreditvardighet och stillda sikerheter, men dven pd dess tidigare kredithistorik. Samtidigt anges i
meddelandet att kommissionen i vissa fall har ritt att anvinda kortare eller lingre loptider. Med tanke pa projektets lingsiktiga
karaktdr och pd att de arliga kontantbidragsekvivalenterna i sig baseras pé skillnaden mellan den vigda genomsnittliga kapitalkost-
naden och den riskfria rintan anser kommissionen att det i det hiér fallet dven &r limpligt att anvinda den vdgda genomsnittliga
kapitalkostnaden som diskonteringsranta.
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arligt kassaflodesbelopp, vilket Scandlines m.fl. féreslog. I praktiken fluktuerar det arliga kassaflodet standigt, t.ex.
pd grund av ersittningsinvesteringar och regelbundet underhdll, varfor det dandd skulle behovas en [typ av]
berikning av nettonuvirdet. Dessutom bestar stodatgirden av en mingd 1an som alla har separata terbetalnings-
perioder inom grinserna for den totala lingsta garanterade perioden. Darfor dr det mojligt att statliga 1an och
statliga garantier kommer att samexistera med marknadsmissiga ldn vid en viss tidpunkt. I vilket fall som helst
anser kommissionen att stod som overskrider finansieringsunderskottet inte 4r proportionerligt.

(353) Dessutom anser kommissionen att valet av statliga garantier och statliga 1an som huvudsakliga instrument ir en
positiv indikator for badde proportionaliteten och limpligheten i stodet och att detta dr att foredra framfor
beviljandet av en klumpsumma. I punkt 36 i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse
anges att om “det bakomliggande problemet ar brist pa tillgang till finansiering, bor medlemsstaterna i normalfallet
anvinda stod i form av likviditetsstod, t.ex. ett 1an eller en garanti”. Kommissionen anser att den danska finan-
sieringsmodellen stimmer overens med den principen. En garantidtgard ar ett effektivt instrument for att se till att
Femern A[S inte 6verkompenseras, eftersom den enbart gor det mojligt for Femern A[S att hélla sina kapitalkost-
nader pa en limplig nivéd for att projektet ska gd att genomfora, genom att finansieringsunderskottet avhjilps. De
danska myndigheterna reviderade ocksd 2014 ars anmilan och kommer arligen att rapportera om utvecklingen i
aterbetalningen av Femern A[S skuld.

(354) Mot bakgrund av ovanstdende och med hdnsyn till den alternativa berdkningsmodellen for finansieringsunder-
skottet och den reviderade anmilan i tillagg till projekteringslagen och anldggningslagen konstaterar kommissionen
att de statliga garantierna och de statliga lnen kan anses vara begrinsade med avseende pd tid och belopp.
Dessutom konstaterar kommissionen, dterigen med utgdngspunkt i den alternativa modellen for finansierings-
underskottet i den reviderade anmilan, att stodbeloppet inte gir utover vad som dr strikt nodvandigt for att
det projekt som beviljas stodet ska vara tillrackligt lonsamt.

6.4.5 Forhindrande av otillborlig snedvridning av konkurrensen och avvigningstest

(355) Enligt punkt 40 i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse ska "medlemsstaten [...]
bevisa att de foreslagna stodatgirderna ir ett laimpligt politikinstrument for att uppnd projektmalet. En stodatgird
anses vara oldmplig om samma resultat kan uppnds med andra, mindre snedvridande politikinstrument eller andra,
mindre snedvridande stodinstrument.”

(356) De danska myndigheterna anforde att eftersom det bakomliggande problemet for projektet var brist pd tillgdng till
finansiering dr stod i form av likviditetsstod, t.ex. ett ldn eller en garanti, det laimpliga politikinstrumentet. Efter den
reviderade anmalan 4r de statliga garantierna och statliga ldnen strikt begrinsade till den finansiering som behévs
for de kostnader som uppstdr under planerings- och anliggningsfasen. Det finns ingen risk for att garantin/ldnen
kan anvindas for att subventionera andra, icke stodberattigande kostnader och verksamheter. Darfor anser kom-
missionen att den valda finansiella stodmekanismen 4r det lampliga politikinstrumentet.

(357) Enligt punkt 41 i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse kan stod anses forenligt om de
negativa effekterna av stodatgirderna i friga om snedvridning av konkurrensen och inverkan pad handeln mellan
medlemsstaterna dr begransade och uppvigs av de positiva effekterna i friga om bidrag till mdlet av gemensamt
europeiskt intresse. I punkt 42 anges att nir kommissionen bedomer de negativa effekterna av stodet ska den
inrikta sin analys av den overblickbara paverkan stodet kan ha pd konkurrensen mellan foretagen pad de berorda
produktmarknaderna, inklusive foregdende eller efterfoljande marknadsled, och pa risken for overkapacitet. Enligt
punkt 43 i meddelandet kommer kommissionen att "bedoma risken for avskdrmning av marknaden och mark-
nadsdominans [...]. Projekt som omfattar byggande av infrastruktur ska garantera oppet och icke-diskriminerande
tilltrade till infrastrukturen och icke-diskriminerande prissittning”.

(358) Av detta f6ljer att kommissionen for att forhindra otillborlig snedvridning av konkurrensen och i sitt avvdgnings-
test bor inrikta sin bedomning pd de negativa effekterna av stodet i friga om snedvridningen av konkurrensen och
inverkan pd handeln mellan medlemsstaterna.

(359) Den fasta forbindelsen ingdr i en storre plan for att fraimja rorlighet, fortsatt integration och kulturellt utbyte
mellan invinare pd bada sidor om den fasta forbindelsen och att forbattra sammankopplingen mellan de nordiska
linderna och Centraleuropa for passagerare sd vil som for vig- och jarnvigstransporter. Dessa forvintade fordelar
har erkidnts pd europeisk nivd genom att projektet den fasta Fehmarn Bélt-forbindelsen har tagits upp over
forteckningen 6ver prioriterade projekt for TEN-T. I detta sammanhang kommer projektet den fasta Fehmarn
Bilt-forbindelsen ocksd att skapa positiva effekter for flera ekonomiska sektorer i omradet, t.ex. bensinstationer,
butiker, restauranger, hotell, nojesparker samt for jarnvags- och busstransporter. Som erkinns i FSE-programmet
kommer den fasta forbindelsen att oka tillgdngligheten for jarnvigstransporter, vilket leder till en 6verforing av
gods och passagerare frdn vag till jarnvag.
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(360) Att den fasta forbindelsen Oppnas kommer emellertid ocksd att fd negativa effekter for de farjerederier som
trafikerar rutten Redby-Puttgarden och dven for andra firjelinjer i omrddet. Minskad farjetrafik kan ocksd fa
negativa effekter f6r de hamnar som anvinds av dessa firjor i frdga om trafikvolymer och intdkter. Den fasta
forbindelsen innebdr en risk for att firjetrafiken pa rutten Rodby-Puttgarden till och med forsvinner nir den fasta
forbindelsen tas i drift, vilket ocksd erkidnns och beaktas i de socioekonomiska studierna. Kommissionen anser att
Femern A[S forméga att paverka firjerederiernas verksamhet dr ganska begransad eftersom det statliga stodet ar
begransat till den finansiering som dr nodviandig for de kostnader som uppstdr under planerings- och anldgg-
ningsfasen, med finansieringsunderskottet som &vre grins. Dessutom ér det den danska transportministern som
kommer att faststilla de tullar och jarnvdgsavgifter som ska tas ut av anvindarna av vig- och jarnvigsforbindelsen
pé den fasta forbindelsen. Aven om Femern A[S till viss del kan paverka prisnivin genom att tillimpa rabattsystem
begransas detta av behovet av att sikerstilla intdktsnivin, eftersom det statliga stodet har begrdnsats till att
finansiera en andel av planeringen och anliggningen av den fasta forbindelsen, upp till grinsen for finansierings-
underskottet. Femern A[S maste alltsd se till att de har tillrackligt stora intdkter for att kunna betala tillbaka sina ldn
for de fullstindiga planerings- och anldggningskostnaderna och betala for sina driftskostnader. Darf6r anser kom-
missionen att den storsta inverkan pa firjetrafiken skapas genom sjilva beslutet om att uppfora den fasta for-
bindelsen, vilket skapar ett alternativ till de befintliga transportmedlen. Valet av denna infrastruktur och dess
tekniska 16sning gors av de offentliga myndigheterna. Darfor ar det inte heller kommissionens sak att bedéma
om tilltradesplanerna for Puttgarden, om de ens ingdr i den fasta forbindelsen, kommer att "nedgraderas”, vilket
Scandlines pastar. Dessutom bor de danska myndigheternas beslut att inte stilla sig bakom Scandlines projektfor-
slag bedomas inom ramen for de bredare rorlighetsplanen och rorlighetsvalen och ar darfor inte relevant i
avvagningsbedomningen. Effekterna pd farjerederierna och nirliggande marknader ar alltsd inbyggda i den hir
typen av projekt dir staterna strivar efter att erbjuda ett snabbare och bekvimare alternativ till farjetrafiken.
Kommissionen hénvisar ocksa till de danska myndigheternas papekande att planeringen av jarnvigslinjer pd den
danska sidan och prioriteringen av vig pd den tyska sidan ingér i de offentliga myndigheternas uppdrag — och har
beslutats av den danska respektive den tyska staten, inte av Femern A/S.

(361) Scandlines m.fl. hdvdade vidare att den fasta forbindelsen skulle utveckla en stor merkapacitet i en redan mattad
marknad. Kommissionen konstaterar att skapandet av ett alternativ till de befintliga tjansterna som skiljer sig frin
dem och betraktas som 6verldgset av de danska myndigheterna inte kan likstillas med att tillfora kapacitet till en
mittad marknad.

(362) Vad betriffar risken for dominans och den generella effekten pd konkurrensen kan det inte uteslutas att Femern
A[S skulle f4 en dominerande stillning i frdga om vissa transporttjanster pd Fehmarn Balt. Det bor dock péapekas
att enligt fast rattspraxis (1°%) strider forekomsten av en dominerande stillning i sig inte mot EU-lagstiftningen. I
sjalva verket har Scandlines i dagslaget ett faktiskt monopol pa rutten mellan Redby och Puttgarden. Om vi antar
att firjetrafiken kommer att fortsitta dven efter att den fasta forbindelsen har 6ppnats, vilket Scandlines havdar,
kommer den fasta forbindelsen faktiskt att bryta detta monopol och skapa en mer konkurrensutsatt marknad.

(363) Dessutom konstaterar kommissionen att den fasta forbindelsen inte kommer att skapa ndgon risk for avskiarmning
av marknaden, inte heller i tidigare eller senare marknadsled, eftersom den kommer att vara oppen for alla
anvindare pd lika och icke-diskriminerande villkor. Prisstrukturen kommer att vara icke-diskriminerande och
transparent och kommer i friga om tunga fordon att stimma Overens med de tillimpliga bestimmelserna i
Eurovinjettdirektivet (1°4). Enligt de upplysningar som har ldmnats av de danska myndigheterna kommer jarnvigs-
avgifterna dessutom att faststillas i enlighet med tillimplig EU-lagstiftning ('%°). Anvandartullarna pa vagforbindel-
sen vintas motsvara det pris som tas ut av farjeoperatoren, i enlighet med antagandet i 2016 &rs finansiella modell.

(364) Dirfor, vilket ocksd bekriftas av tribunalen i dess domar av den 13 december 2018, dr det visserligen rimligt att
anta att ett projekt som ror anldggningen av infrastruktur som kommer att erbjuda ett alternativ till befintliga
transportmedel innebar en risk for att de sistndimnda kommer att dra ned pa sin verksamhet kraftigt, eller rentav
forsvinna, men det dr ocksd uppenbart att den fasta forbindelsen erbjuder en 16sning som till 6vervidgande del ger
positiva effekter. Det 4r inte kommissionens sak att ifrdgasitta de danska myndigheternas val.

(365) Dirfor anser kommissionen att stodet, som ar ytterligare begriansat och reducerat i den reviderade anmilan som
svar pd de tvivel som uttrycktes i beslutet om att inleda forfarandet, endast har en begrinsad negativ inverkan pé
konkurrensen och handeln och att denna uppvigs av de positiva effekterna i form av bidrag till mélet av
gemensamt europeiskt intresse.

('%%) Domstolens dom av den 9 november 1983, Michelin mot kommissionen, mél C-322/81, ECLLEU:C:1983:313, punkt 57; dom-
stolens dom av den 17 februari 2011, Konkurrensverket mot TeliaSonera Sverige, C-52/09, ECLLEU:C:2011:83, punkt 24.

(16%) Europaparlamentets och rddets direktiv 1999/62/EG av den 17 juni 1999 om avgifter pd tunga godsfordon for anvindningen av
vissa infrastrukturer (EGT L 187, 20.7.1999, s. 42).

(165) Direktiv 2012/34/EU.
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(366) Av ordalydelsen i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse finns det inget behov av att ta
hansyn till mojliga negativa inslag som inte ror snedvridning av konkurrensen eller inverkan pd handeln mellan
medlemsstaterna, eller gora en sirskild miljobedémning inom ramen for avvigningstestet si som NABU foresldr.
Tribunalen bekriftade att "[4]ven om miljoskyddet ska integreras i utformningen och genomférandet av unionens
politik, i synnerhet politik som dr avsedd att uppritta den inre marknaden, utgor det egentligen inte en av
bestdndsdelarna i denna inre marknad [...]. Foljaktligen hade kommissionen, vid faststillandet av de aktuella
atgirdernas negativa effekter, ingen skyldighet att beakta i vilken utstrickning de aktuella dtgarderna dr ogynn-
samma for genomforandet av denna princip [om miljoskydd] (16°).

(367) Projektets miljokonsekvenser har i alla fall beaktats och hanterats pd vederborligt sitt av de nationella myndighe-
terna, och det konstaterades i enlighet med géllande unionslagstiftning och internationell ritt att de inte hindrade
projektets genomforande. I beslutsprocessen for den fasta forbindelsen tog de danska myndigheterna vederborlig
hansyn till projektets miljokonsekvenser. Den heltickande och grundliga miljokonsekvensbedomning som genom-
fordes pa den danska sidan beskrivs i detalj i forarbetena till anlaggningslagen. Det anges tydligt i forarbetena, men
dven i avtalet om Fehmarn Balt — och dr darfor tillimpligt i bdde Danmark och Tyskland — att kraven enligt EU-
lagstiftning och nationell lagstiftning maste utgéra grunden for forberedelsen, anliggningen och driften av den
fasta forbindelsen over Fehmarn Balt. P4 grundval av projekteringslagen fick transportministern befogenhet att efter
forhandlingar med miljoministern utarbeta miljokonsekvensbedomningsrapporter for anlaggningsprojektet, inbegri-
pet samrdd och andra nodvindiga miljobedomningar av anldggningsprojektet. Miljoministeriet, berorda myndig-
heter, foretag och kommuner medverkade, och miljokonsekvensbedomningsrapporter osv. utarbetades i enlighet
med direktivet om miljokonsekvensbedomning.

(368) Detta innebar att grunden for projektet alltid har varit att det skulle forberedas, konstrueras och drivas sé att
skadliga effekter pa naturen och miljon forhindras och sd att betydande negativa konsekvenser, sirskilt i friga om
det europeiska Natura 2000-ndtverket, motverkas pa limpligt sitt. Darfor anser kommissionen att dven om
miljoaspekterna maéste beaktas vid avvigningstestet finns det inga tecken péd att den fasta forbindelsens pastatt
negativa konsekvenser for miljon skulle vara av sddan omfattning att de sannolikt skulle fordndra resultatet av
avvagningstestet.

(369) Kommissionen konstaterar att de negativa effekterna av stodatgirderna i frdga om snedvridning av konkurrens och
inverkan pd handeln mellan medlemsstaterna 4r begransad och uppvigs av de positiva effekterna i friga om bidrag
till mélet av gemensamt europeiskt intresse.

6.4.6 Sdrskilda villkor for forenlighet i fraga om statliga garantier — villkor for utnyttjande

(370) I punkt 5.3 i tillkdnnagivandet om garantier anges f6ljande: "Kommissionen kommer att godkédnna garantier endast
om utnyttjandet av dem ar understallt sarskilda avtalsvillkor, vilka kan stricka sig sd ldngt som till en obligatorisk
konkursforklaring av det stodmottagande foretaget eller andra liknande forfaranden. Parterna maste komma over-
ens om dessa villkor ndr garantin beviljas Om en medlemsstat skulle onska utnyttja garantin enligt andra villkor 4dn
de som ursprungligen avtalats vid beviljandet, kommer kommissionen att betrakta utnyttjandet av garantin som ett
nytt stod som maste anmalas enligt artikel 88.3 i fordraget.”

(371) Enligt § 4, stk. 2 i anldggningslagen fir finansministern befogenhet att ge statliga garantier for att ticka Femern A/S
skyldigheter i samband med ldn och andra finansiella instrument for finansieringen av den fasta forbindelsen.
Villkoren for att utnyttja denna typ av garanti regleras inte i anldggningslagen i sig. Som svar pa de tvivel som togs
upp i beslutet om att inleda forfarandet reviderade de danska myndigheterna 2014 ars anmalan for att sakerstalla
att alla (1%7) sddana statliga garantier till forman for Femern A/S kommer att ha foljande minimivillkor for att
utnyttja dem:

a) Femern A/S har underlatit att i ratt tid betala ett belopp som ska betalas enligt det garanterade avtalet.
b) Léangivaren ska lamna en skriftlig anmiélan till garantigivaren enligt vad som anges i den berérda garantin.
¢) Denna anmilan ska goras forst ndr alla tillimpliga tidsfrister enligt det garanterade avtalet har lopt ut.

d) Langivaren har inte ritt att bevilja Femern A/S uppskov med att uppfylla sin skyldighet enligt det garanterade
avtalet.

¢) Garantigivaren ska ha minst fyra bankdagar pé sig frdn mottagandet av en sddan anmdlan for att betala det
forfallna beloppet enligt det garanterade avtalet.

(372) Som redan konstaterats i skil 203 i beslutet om att inleda forfarandet och med hénsyn till att den statliga garantin
tacker icke-finansiella skyldigheter enligt § 4.4 i anldggningslagen hivdade de danska myndigheterna att villkoren

(166) Tribunalens dom av den 12 juli 2018, Osterrike mot kommissionen, T-356/15, ECLLEU:T:2018:439, punkt 516 och den dir
angivna domen i Castelnoumalet: tribunalens dom av den 3 december 2014, Castelnou Energia mot kommissionen, T-57/11,
ECLL:EU:T:2014:1021, punkterna 189-191.

(*67) Aven de befintliga garantierna har jimforbara minimivillkor fér att utnyttja dem.
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for att utnyttja denna typ av garanti baseras pa en tolkning av garantin mot bakgrund av de allméinna principerna i
dansk lagstiftning. De danska myndigheterna limnade ytterligare fortydliganden av denna friga. I den danska lagen
om garantier gors det atskillnad mellan simpel kaution och selvskyldnerkaution. En simpel kaution innebir att den
garanterade parten mdste visa garantigivaren att gildendren inte kan betala sina skulder. Normalt kriver detta att
det antingen i) har faststallts vid en verkstallighet (dvs. ett forsok att verkstilla en fordran pd huvudmannens
tillgdngar) att huvudmannen inte kan betala sina skulder ndr de forfaller till betalning, eller ii) att huvudmannen ar
foremal for ett konkursforfarande eller liknande insolvensforfaranden. En selvskyldnerkaution innebar att den garan-
terade parten kan uppmana garantigivaren att betala om huvudmannen har underldtit att gora betalningen i tid.
Enligt dansk rattspraxis for garantier tolkas en garanti normalt som en simpel kaution om det inte finns tydlig grund
for att tolka garantin som en selvskyldnerkaution. Om inte garantin tydligt beskrivs som en selvskyldnerkaution maste
alltsd den garanterade parten visa garantigivaren att huvudmannen inte har formaga att betala sina skulder nir de
forfaller. Nar det giller bestimmelsen i § 4, stk. 4 innebir detta att eftersom det inte foreskrivs i anldggnings- och
driftslagen att villkoren for att utnyttja garantin i ett visst fall ska faststillas i exempelvis bekendtgorelser eller i
sdrskilda avtal som tdcker varje enskilt fall, kommer den statliga garantin i § 4, stk. 4 automatiskt att betraktas som
en simpel kaution. Dirfér kommer den garanterade parten att behova visa att Femern A[S inte kan betala sina
skulder ndr de forfaller (enligt beskrivningen ovan) innan garantin kan utnyttjas. Darfor anser kommissionen att
mojligheten att utnyttja denna typ av garanti dr avtalsmissigt kopplad till sirskilda villkor.

(373) Aven om kommissionen inte informerades om de exakta villkoren for utnyttjande vid den tidpunkt d& stodet
beviljades anser den att den kan godta garantierna med hinsyn till punkt 5.3 i tillkinnagivandet om garantier.

6.4.7 Insyn

(374) Enligt punkt 45 i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse ska medlemsstaterna se till att
dtminstone foljande information offentliggors pa en 6vergripande webbplats pd nationell eller regional niva: texten
till stoddtgarden och dess tillimpningsforeskrifter eller en lank till den, namn pd den eller de beviljande myndig-
heterna, vilka de enskilda stodmottagarna idr, form av stdd och stodbelopp, datum for beviljandet, typ av foretag
(smé och medelstora foretag eller stora foretag), den region dir stodmottagaren ar lokaliserad (pa Nuts 2-nivéd) och
den ekonomiska sektor inom vilken det stddmottagande foretaget framst dr verksamt pa Nace-koncernnivd. De
danska myndigheterna har &tagit sig att uppfylla detta krav.

6.4.8 Rapporteringskravet

(375) Enligt punkt 49 i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt intresse ska det "ske regelbunden
rapportering av genomforandet av projektet”. 1 detta sammanhang har de danska myndigheterna atagit sig att
lamna in arsrapporter inklusive siffror dver skuldens utveckling. Darfor konstaterar kommissionen att detta villkor
ar uppfyllt.

7. SLUTSATS

(376) Kommissionen konstaterar att kapitaltillskotten, de statliga garantierna for lanen for att finansiera planerings- och
anldggningskostnaderna och de statliga lanen for att finansiera planerings- och anldggningskostnaderna ir statligt
stdd i den mening som avses i artikel 107.1 i fordraget. Kommissionen konstaterar att de dtgarder som utgérs av
avskrivning av tillgangar, forlustutjgmning framdt, gemensam skatteordning, jirnvigsavgifter och kostnadsfritt
utnyttjande av statlig egendom inte dr statligt stod till forman for Femern A[S i den mening som avses i
artikel 107.1 i fordraget. Kommissionen konstaterar att med hénsyn till den reviderade anmélan utgor garantierna
for derivaten inte statligt stod till forman f6r Femern A[S i den mening som avses i artikel 107.1 i fordraget.

(377) Kommissionen konstaterar att de anmilda atgirderna till forman for Femern A[S i form av ett kapitaltillskott pa
510 miljoner danska kronor (68,4 miljoner euro) och en kombination av statliga 1an och statliga garantier for lin
upp till ett belopp av 69,3 miljarder danska kronor (9,3 miljarder euro), som ska avslutas senast 16 ar efter det att
driften har inletts, uppfyller de villkor som faststdlls i meddelandet om viktiga projekt av gemensamt europeiskt
intresse och darfor kan betraktas som forenliga med den inre marknaden i enlighet med artikel 107.3 b i fordraget.
Den drliga premien péd den statligt garanterade skulden och de statliga 1anen som Femern A[S ar skyldig att betala
till den danska staten hojs fran 0,15 till 2 %. De danska myndigheterna har dtagit sig att senast fem &r efter det att
driften av den fasta forbindelsen har inletts (vdntas for ndrvarande inledas 2033) limna in en uppdatering till
kommissionen av den alternativa berikningsmodellen for finansieringsunderskottet (baserat pd ett antagande om
en genomsnittlig riskfri ranta pd 1,5 %). I den uppdateringen kommer bufferten for anldggningskostnader att
sinkas om det framkommer att de faktiska anliggningskostnaderna ar ligre dn berdknat. Det hogsta garanterade
beloppet och den lingsta garanterade perioden kommer att minskas i enlighet med detta, vilket sikerstiller att
bruttobidragsekvivalenten for stodet inte overskrider det uppdaterade finansieringsunderskottet.
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(378) De danska myndigheterna samtyckte till att undantagsvis avstd frdn sina rattigheter enligt artikel 342 i fordraget
jamford med artikel 3 i rddets forordning nr 1/1958 (1%%), och till att detta beslut antas och meddelas pd engelska i
enlighet med artikel 297 i fordraget.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.
Artikel 1

De atgirder som utgors av avskrivning av tillgangar, forlustutjgmning framdt, gemensam skatteordning, jarnvagsavgifter,
kostnadsfritt utnyttjande av statlig egendom samt statliga garantier for derivat ar inte statligt stod till f6rmén f6r Femern
A[S i den mening som avses i artikel 107.1 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt.

Artikel 2

De étgdrder som utgors av kapitaltillskott och en kombination av statliga ldn och statliga garantier till forman for
Femern A[S som Danmark &tminstone delvis olagligen har genomfort ar statligt stod i den mening som avses i
artikel 107.1 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt. Efter de dndringar av dessa atgarder som anges i den
reviderade anmilan dr de forenliga med den inre marknaden pa grundval av artikel 107.3 b i férdraget om Europeiska
unionens funktionssitt.

Artikel 3

Detta beslut riktar sig till Konungariket Danmark.

Utfardat i Bryssel den 20 mars 2020.

Pd kommissionens vignar
Margrethe VESTAGER

Verkstdllande vice ordforande

(1%%) EEG:s rad: forordning nr 1 om vilka sprdk som ska anvindas i Europeiska ekonomiska gemenskapen (EGT 17, 6.10.1958, s. 385).
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